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INTRODUCC ION 

· Sin duda alguna,· un tema de gran interés en la ac­
tuaíidad, es la crisis por la que atraviesa nuestro-país, la 
cu~l continuará ~or tiempo indefinido . 

. Esta crisis ha afecta~o a los ciudadanos, a las ·-~ 
compafifas ·e industrias del país, a nuestro desarro.110. 

Ahora más que nunca, "debemos buscar la forma de sa 
lir adelante o por lo menos, en el corto plazo, establecer -
mecanismos que coadyuven a aminorar los efectos negativos -­
que puedan sufrirse. 

Debemos reconocer que una.de las bases principales 
sobre las que descansa el de~arrollo de todo _el país, es su­
aparatci productivo; por lo que es necesario que se procure,­
ª toda costa, que las industdas sean capaces de abast_~~er -
el mercado·nacional y posteriormente salgan a conquistar mer 
c~dos internacionales. 

Lo anterior no es fácil, se r_equie.re de un gran e!_ 
fuerzo que propicie la creaci6n de ·infraestructura sufiente 
que respalde el desa.rrollo; de una ad.ectiad~ política gubern!_ 

-niental; .de conciencia entre toda la poblaci~n; de gente ca­
paz en las empresas; en fin, de un sinnfünero de factores a -
los que _.podemos aspirar, pero para lograrlos hay que apren--
der a controlar la crisis y creemos ~ue. esta es la parte m~s 
Clifícil' 
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Sabemos que nuestras empresas se han visto seria-­
merite afectadas y ~ue algunas han podido sobrevivir gracias­
ª que sus administradores supieron aprovechar las pocas y li 
mitadas oportunidades que se les presentaron. 

Por ~l momento, podemos considerarnos afoitunados­
de que todav~a nuestras industrias y empresas, puedan dar una 
esperanza de superaci~n, ya que si toinainos en cuenta que en­
ellas reper~utieron dos crisis (1976 y 1982), la ~ltima con­
efectos muy. daf'iinos, r.econocemos .que se ha hecho un gran es­
fuerzo para no desaparecer. 

La inflaci6n y la devaluaci6n han ocasionado diver .. . . -
sos efectos que .afectan l.a operaci~ri del apara:to productivo-
del país, entre los que encontramos: escasez de ·materj.as Pr.! 
mas~ falta de liquidez, control de precios, in~uficiencia de 
recursos disponi~les para·· el· financiamiento,· crecientes ni V! 
les en cartera vencida de clientes y disminuci~n de la dema! 
da, entre otros._ L.o anterior ~a desalentado la inversi~n e_!! 
focada a 1a creaci6n de nuevas industrias, el crecimiento de 
los negocios ya existentes y ia desaparici6n de aquellos en­
tes. que no pudieron enfrentarse a la crisis .. 

Es necesario par~· poder proteger~e-de la cr1s1s, -
contribuir a que desaparezca y crecer, que los administrado­
res: 

Reconozcan y analicen las causas de la problem,ti­
ca actual, para que se tenga. la posibilidad de ata· 
car los males de fondo. · 
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Evalúen las ventajas que pueden obtener de los es­
tímulos fiscales y otro tipo de ayuda por parte -­
dél estado y, además, analicen las repercusiones -
de las políticas gubernamentales. 

Produzcan informaci6n financiera en la que se re-­
conozcan los efectos inflacionarios, que además -­
coadyuve a la adecuada toma de decisiones y que -­
les permita hacer una planeaci6n financiera, de -­
productividad y de crecimiento que proporcione. los 
mejores resultados. · 

. Conozcan el grado de crecimiento anual que pueden­
lograr en sus ventas, vigilando su congruencia con 
la relaci6n razonada de pasivo y capital, así como 
con las utilidades esperadas y su política de pago· 
de dividendos. · 

Ponderen las oportunidades de obtener recursos adi 
cionales para apoyar su expansi6n, siempre conside 
rando la.capacidad real de genetar.efectivo: -

Procuren primeramenteasegurar la permanencia o su 
pervivencia dela empresa, ante la fuerte inestabi 
lidad econ6mica de Mbico.y ante una serie de fac-= 
tores negativos de orden político y social, que -­
afectan fuertemente a las empresas y empresarios. 

Ubiquen la problemática real.de su empresa, ya que 
por ejemplo, los negocios que tienen deuda externa· 
tienen problemas distintos a los que no la tienen; -
los qtie requieren insumos de. importaci6n, ·viven -­
problemas diferentes a los que obtienen sus insu.- -
.mos localmente; aquellos que tienen precios centro 
lados enfrentan mayores problemas qu~ las que no -= 
tienen control de precios; y, exist.en los que tie­
nen una demanda deprimida, en contraposici.6n con -

: los que han visto. fortalecida su demanda pór la au 
·sencia o encarecimiento de la competencia extranj! 
ra. 
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Como podemos observai:, es dif~cil lograr tantas m~ 
tás en tan poco tiempo, con pocos recursos, con las dificul­
tades que seguiremos teniendo, pero es necesario mantener v_! 
vas a las empresas, más aún si consideramos que su subsisten 
cia va más allá de los intereses personales de los dueños. 

La presencia de una empresa es importante ya que,­
sobre todo en tiempo de crisis, es un ente que proporciona-­
bienes o servicioi a la sociedad y es un agente en extremo -
importarite en la tributaci6n fiscal, que es el medio de sos­
tenimiento del gobierno federal, estatal y municipal y por -
lo tanto, hace posible la labor econ6mica de ellos . 

. En el presénte trabajo pretendemos hacer, somera- -
. menre, uri anál1sis de las causas que dieron origen a la cri­

sis. en México para que se tenga la po~ibilidad de a~acar los 
problemas de fondo, al t~ner un conocimiento del origen de -
nuestra prob¡emática. También nos abocaremos al estudio de­
algunas políticas que ha adoptado el gobierno para analizar~. 
el impacto que tienen sobre nuestras empresas. Posteriorme!!_ 
te hablaremos de la necesidad de·que en los negocios se gen! 
re informaci6h financiera veraz, confiable y oportuna, con ;. 
cifras actualizadas, que permita una adecuad~ toma de deci-­
siones. Por Último, citaremos algunas pol~ticas financiera~ 
que debemos considerar para aminorar loi efectos de la cri-· 
sis en los negocios. 
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Con lo anterior, consideramos que se cuentan con -
las bases necesarias, para motivar el inicio al estudio de 
un tema tan importante cómo lo es la crisis en México y las­
repercusiones que ha provocado en las empresas del país. 

' ~' 
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I. LA CRISIS EN MEXICO 

Muchas. veces nos hemos preguntado sobre las causas 
que han originado que nuestro País se hunda cada día más en­
urt ~roblema econ6mico que ha afectado al sector productivo,­
y al pueblo en general. 

Los problemas econ6micos de la naci6n han repercu­
tido grandemente en las. e~presas productivas del sector pri­
vado, ya que ante la incertidumbre e inseguridad, la inver-­
si6n ha disminuido notablemente y, .aún más, se h!f. provocado­
ia quiebra, desaparici6no inestabilidad de muchas empresas­
que en otras épocas fueron grandes entes producti~os. 

El sector privado es un arma muy poderosa, que el­
P.aís puede utilizar para salvar la erisis actual, ya que pr~ 
duce, paga impuestos y con ésto, proporciona más fondos al -
estado~ con los que puede pagar su tan crecida deuda externa 
y aplfcarlos además, a plane.s verdaderamente prioritarios P! 
ra la naci6n. La inversi6n es una viable clave 'para la sup~ 
raci6n de la crisis y la formaci6n de riqueza. 
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A) CAUSAS 

Hasta el sexenio del Lic. Gustavo Díaz Ordaz, en -
· M6xico había un desarrollo estabilizador. (estabilidad conju~ 

tamente con desarrollo), el cual fincaba sus bases en el cr~ 
cer con rapidez; mantener la estabilidad·de precios, logran­
do una. alta tasa de rentabilidad para la inversión privada,­
que permitió la sust~tuci6n de importaciones con el conse--­
cuente crecimiento industrial; Todo 6sto. se logr6 mediante­
el apoyo al desarrollo.del sector industrial urbano; la ero­
gaci6n por parte del gobierno en obras de infraestructura; -
el mantenimiento de una estructura fiscal regresiva y una PE, 
lítica de crecimiento moderado de los salarios reales. 

La ~stabilidad en los precios se pudo lograr a tra 
vlis del estímulo al ahorro ,privado y el fortalecimiento del­
sistema financiero privado. 

La política en este período se .bas6 fundanientalmen 
~e, en la producci6n de bienes de consumo durad~ro, dejando­
ª la actividad agropecuaria; el pap~l de abastecer ¡j.mate-~ 
ria prima y el álimento al resto de Ta economía a precios e! 
tables. 

Adicional' a lo ant.eriol', podemos agregar la parti­
cipaci6n de las ~inpresas: del .estado én apoyo a los inversio­
nistas particulares, medtante la venta de servici~s. e insu-"'.. 
mos productivos a precios bajos. 
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La parte del crecimiento equilibrado, consisti6 -
en asegurar la expansi6n de la producci6n pero sujeta a reg_!! 
laciones monetarias, crediticias y de balanza comercial ex-­
terna que a su vez, orientaron a los objetivos de mantener -
la paridad estable peso/d61ar; un bajo incremento de precios, 
déficit en la balanza comercial limitado al igual que el dé­
ficit presupue~tal del se.ctor ·público·. 

En este pedodo hubo "Un aumento.del salario real, 
que no se. estableci6 por.decreto,.sino que tuvo su fuente en 

factores positivos: iriás inversi6n, más empleo, más producti­
vidad. . Y una redistribuc16n efectiva del producto en favor­
del trabajo: en la década de los ~eselit11;, la remunenci6n a 
los asalariados aument6 su participaci6n en los ingre·sos to­
tales del 31 al 35 por ciento". 

No obstante, en el afio de. 1969, se comenz.aba. a op!_ 
rar una esf~ra e.con6mica que iba acumulando dificultades que 
formarían part~ de la érisis. La industria avanz'aba con cr! 
cientes dificultades, se perdía.dinamismo en: las exportacio-

nes de manufacturas y en la agricultura se observaba un es- - . 
tancamiento notorio; Igualmente, el ~so tan elevádo que hu­

·. ·bo de tecnología, provoc6 un leve desplazamiento en la mano­
···de obra. 

Lo quef'ue el principio de lo que ahora constituye 
la economía mexicána actual, data. d~l afio. de' 1973, en ~onde­
la crisis mundial y las 'póÚ.ticas adoptadas por el Gobierno-

Mexicano provocaron, entre otras cosas, la existencia de una ' 
inflac·i6n mucho más grande que la que se había' logrado mant!_ 
ner en ,los, afios sesentas, y ia. que ni siquiera se podla com~ 
parar. con la .. de Estados Unidos o países industrializados.· 
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Además, encontramos un crecimiento promedio industrial de --
6.5% de 1970 a 1975, 23% menor que en el período 1966-1970 -
(8.5%). 

El patr6n de crecimiento estable y sostenido se -
interrumpe en la década de 1970; entre 1971 y 1977, la econ~ 
mía crece tan solo a una tasa de un poco más del 4%. La iri­
flaci6n, entre tanto, lo hace a un promedio anual del 15% e~ 
tre 1971 y 1978, considerablemente superior al de los Esta-· 
dos Unidos {6.4%) y de los.paises industrializados (7.3%). 

La anterior situaci6n provoc6 inestabilidad econ6· 
mica, que· trajo consigo consecuenci~s que han afectado a la·. 
industria, al ahorro, a la inversi6n y a la clase trabajado-

l'.ª. 

La carrera galopante en los precios de los produc· 
tos mexicanos, provoc6 que éstos se volvieran poco atracti-­
vos para los mercados extranjeros, disminuyéndose las expor­
taciones. Para que las mercancías mexicanas fueran competi­
tivas con el extranjero y para equiparar un poco los precios· 
.de nuestros productos, se hizo necesaria la d~valuaci6n de • 
1976. Esta medida necesaria, pero no tomada a tiempo, arra_! 
tr6 consigo una se~ie de corisecuencias que h~sta· la fecha no 
hemos podido resolver: 

Mayor inflaci6n 
Mis devaluaciones 

" Desempleo 
Falta de ahorro e inversi6n 
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¿Cuáles fueron las causas reales que provocaron la 
crisis actual? Mucho se ha dicho que el origen del problema 
en M6xico ~ino como consecuencia de una crisis econ6mica in­
ternacional, que también ha afectado a muchos otros país~s.­
No s6lo en México el valor del d6lar tendi6 al alza, sino -­
que esta situaci6n estuvo latente en los mercados mundiales­
(Canadá, Francia, Italia y Alemania). 

Sin embargo, en México, las polÍÚcas emprendidas­
ª nivel nacional, obser.varon soluciones. a corto plazo, pero­
no previeron las reacciones en el largo plazo. 

-A partir de 1970, se comenzaron a implementar pla-
· nes a nivel .nacional que implicaron un alto grado de inver-­
.si6n estatal y que pro".ocaron un aumento notorio del gasto -
público (Ver gráfica 1). 

Al haber u_n incremento en el mencionado gasto pú-­
blico, se present6 un déficit en la balanza, que de 1972 a -
1975 se triplicó. Dicho dHicit no pudo ser cubiertó con -­
los impuestos recaudados por el fisco,' por lo que se opt6 -­
por recurrir al. endeudamiento externo y a la emisión de cir­
culante, lo que a la larga increment6 la inflaci6n y la il'le! 
tabilidad en el valor del peso. 

La crisis econ6mica se intentó enfrentar mediante 
la aceleraci6n de la industrializaci6n. 



1970 

TOTAL ** 52.6 

GASTO CORRIENTE ** 30.S 

Servicios Personales 1 10.0 

Compra de bienes para adminis-
traci6n .6 

Servicios generales 2.2 

Intereses y gastos de la deuda 4.4 

Transferencias 11. 7 

Otros gastos corrientes .3 

Pa rtiCipaci6n a estados y 
municipios 1.0 

GASTOS DE CAPITAL ** 15.0 

Adquisici6n de bienes para fo-
mento y conservaci6n .4 

Obras públicas y construcci6n 3.8 

Transferencias 4.4 

Inversiones financieras 6.6 

ADEUDOS DE EJERCICIOS FISCALES 
ANTERIORES 2.0 

AMORTIZACION DE LA DEUDA 4. 6. 

p Preliminar 

GASTO DEL GOífüiRNO FEDERAL 
(Milos de millones de pesos) 

197S 1976 1977 

200.4 238.0 313 .1 

128.1 156.0 208.8 

32.3 46.1 64.4 

1.6 2.2 2.1 

7.8 10.2 2 4.9 

13.7 21. o 33.8 

55.8 SS. 9· 3 81. 7 4 

. s .• 9 .6 

16.2 19.4 21.0 

58.S 72. o 74.7 

1.1 1.9 2.0 

14.6 22.5 27.2 

14.7 16.4 IS.O 

27.9 31. o 30.4 5 

3.7 12.0 6 

9.8 10.0 17.S 

1978 

430.6 

264.4 

80.9 

3.2 

6.8 

44.6 

98.7 

.1.3 

28.6 

9S.3 

3.4 

38.0 

17. 3 

36.4 

22.0 

48.8 

** El total y las sumas parciales pueden no coinc{dir por redondeo de cifras 
i . No .incluye gratificaci6n de fin de afio 

1979 1980 

760.9 1,062.S 

3S7.6 578. 8 

104.l 158.S 

3.6 4.1 

9.3 11. l 

57.2 77.0 

134.1 220.I 

l. 4 5.8 

47.6 102.1 

117 ~6 172. s 

3.2 5.1 

37.3 62.8 

28.4 101.8 

48.6 2.8 

32.1 53.0 

253.5 7 258.2 7 

2 Excluye 26, 733 millones de pesos de asunci6n de pasivos de varias instituciones de crédÚo 
3 Excluye 20,168 millones de pesos de asunci6n de pa~ivos del Banco Nacional de Crédito Rural 

1981 

2,108.7 

888.4 

22S.O 

10.0 

18.7 

174.0 

288.8 

19.2 

152.9 

333.9 

14.3 

75.2 

241.0 

3.5 

96.0 

790. 4 

4 No incluye 8,809 millones de peso~ de asunci6n de pasiv¿s de entidades no controladas de~ sector p6blico 
S No incluye 32,783 millones de pesos del Fondo de Financiamiento del Sector P6blico 

üJ<AflCA I 

1982p 

3,703.S 

1,970.9 

389.8 

16.8 

35.1 

519.5 

680.8 

47.7 

218.2 

400.8 

15.5 

132.6 

247.3 

5.4 

158.3 
7 11236.4 7 

6 Se dedujeron 416 millones de pesos correspondientes a la devoluci6n de ingresos percibidps indebidamente en ejercicios-­
fiscales anteriores 

7 Incluye Certificados de Tesorería 

..... ·~ . .. ~ 
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"En 1972 se habl6 de la necesidad de eliminar gra­
dualmente el pesado aparato de protecci6n industrial y de.-­
abatir los aranceles para obligar a la producci6n na¿ional a 
ser competitiva y bajar los precios fo ternos. También se i~ 
tent6 acelerar el cambio tecnol6gico a través de nuevas in-­
versiones externas y se introdujeron adecuaciones fiscales y 

reformas diversas (Administrativas, por ejemplo)". 

. . 
Se va centrando la atend6n en el sector industrial 

y se descuidan correlativamente .los .sectores agrario y petr~ 

lero. Se tenía conciencia de la necesidad de apresurar el - · 
desarroll~ de la e¿ono~ía, tendiente a financiar las obras -
pdblicas iniciadas.al yrincipio del sexenio, por lo cual,· se 
buscaron créditos en el exterior, lo~rándose que la produc-­
ci6n creciera a base de substdios y uso dispendioso del. exc.!:_ 
dente petrolero, sin observa~sé que estos procedimientos ge­
neraban más crisis e impedían una pronta soluci6n. 

se: 
Los resultados no ée hicieron ·esperar~ obteniéndo-

Aumento de la deuda externa de 4 mil millones -
de d6larés en 1970, k más de l~ mil. millones­
de d61ares en 1976. 

Deuda privada de 22 mil millones; 
Taéa de inflaci6n del 27% en promedio en 1976~ 

muy por .arriba del 3% operado en los aftos S,! 
sen tas. 

- ·Devaluaci6n del peso de. 12. SO unidade,s por d6-
lar a 26.50 unidad•s. 

Redúcci6ri en la tasa de crecimiento .anual, de-· 
un 6% sostenido desde la segunda guerra mun­
dial a un 2% en 1976. 
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Cuando el Lic. José L6pez Portillo asume el poder­
en 1976, la política que emprende para resolver la crisis -­
econ6mica· y financiar el desarrollo del país, radica en la -
atenci6n a la explotaci6n petrolera, ya qui las condiciones­
internacionales, habían provocado un aumento en el precio -­
del crudo a nivel mundial y México contaba con grandes man--· 
tos petroleros recién descubiertos. 

La base de la economía radicaría en el .Petr6leo, -
el cual produciría con·excedenú y generaría grandes utilid_! 

.·des con las cuales. se alcanzaría a cubrir las deudas y se pa­
g~rían grandes proyectos tendientes a implementar el desarro 
llo. 

Gracias al petr6leo, durante más de 4 afios, la -­
economía creci6 a un promedio anual s1:1perior al 8%, las in-­
versiones aumentaron y la inflaci6n disminuy6 en 7 puntos -­

. porcentuales, meno~ de 20% al ptincipio de 1979. 

Se esperaba un auge petrolero sin precedentes; sin 
entbar.go, nó se previ6 la crisis petrolera internacional, que 
trajo consigo que las ventas de crudo.disminuyeran notable-­
mente y la industria no estaba preparada para responder a la 

·caída.·de este sector. 

Aún ·ádlli.~ieQdó. las condicione·s cl_epriniidas de --
1981, el petr6leo representad el· 75% del .total de mercancías 
exportadas, comparado con67\ en l.980 y un 46t en 1979. Esto 
esd. bien para prod.uctores del desierto escasamen·te poblados . 
como Kuwait·, Qatar o los Eniiratos Arabés Unidos, donde la b~ 
nanza petrolera en. los 70's· trans:form6 las condiciones de v_! 
da de cada ci.udadano. Es completamente. diferente el panorama 
~~ un país ·c~y~ poblaci~n se acerca a los 70 millo~es~ 



14 

Fue tal la "esperanza petrolera", que antes de. que 
se generaran totalmente las utilidades presupuestadas, ya se 
h!!-bia invertido en planes muy pretenciosos. El error no rad.!, 
c6 en tomar como salvavidas el petr6leo, sino en gastar los­
recursos que sólo estaban proyectad~s, pero no realizados; -
también el desplazar las .exportaciones de productos manufac­
turados por las del petr6leo. 

La revista "World Bussines" publicada el 8 de No-­
viembre· de 1981, .edita una. frase cuya veraci.dad nos afecta -
profundamente y que sin embargo, no podemos desmentir: "Mu- · 

chos de los mal~s .. del p1iís son las· conocidas consecuencias -
de un repentino auge ·petrolero". 

. . ~ 

Enfocándonos ahora más a la economfá interna de· 
nuestro país, p~demos d~cir que otro factof muy importante. • 
que ha' as~ntuado. la crisis',· lo constituyen las empresas esta·. 
tales,' a las.cuales se destina gran parte del presupuesto 8!!. 
bernamental, ba5'nd()Se en üna política intervencionista qu,e.; 
pe.rsigue ia creación de nuevos ~mpleos. 

Úlidad 
res; ya 

Las compaftias estatales., .son dirigidas con una me!! 
distinta a la.que se usa en las empresas particula­

qtie por el contrario. de ~stas .ú.l timas 1 que s6lo pµe- - · 
den operar. y crece'i' si generan util i'dade~' las citadas coiip! 

. ftias estatales, aunqu~ ptodu:z.can :p6tdldas, utilizan los re-· 
·cursos qu~ todos apor~amos a travh '.de lo~ iJlpuest·o~ y del 7 . 

. ahorro, además de poder~e financiar con la deuda. externá c.iel .··· 
paf.s. 

·,. 

~ ... 
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De 1970 a la fecha, la deuda con el extranjero ha­
c~ecido ~ niveles alarmantes y el 80% de 6sta, se debe al -­
sector público (Ver gráficas 2 y 3). 

"Las deudas de los sectoi-es estatizados de la eco­
nomía representan el principal nexo de de¡>endencia de nues-­
tfo. país ha.cia el extranjero·. Debido a. la ineficiencia, co­
rrúpci6n y grandes déficits que tiene.n es.as· empresas, s6lo "' 
.lian podido funcionar y en algunos casos crecer, gracias.a -- . 
los prehamos del extranjero". (Luis Pazos) 

Cada día, el aparato estatal cuenta con mb propi,!'._ 
dades y desempefia más labores de c~merciante. Su campo d.e -
actuación ha ido ·en expansi6n; ya q~e no s6lo inverte'en las 
áreas en que.la empresa privada no manifiesta interés, como­
lo hacia en un principio, sino que en muchas ocasiones comp.!, 
te con las empresas particulares. 

La iµversi6n p6blica ·.fue creciendo a costa de sa- - . 
crificar·a la privada. En porcentaje, podemos decir que .en-
1970, la iil.versi6n p6blica signific6 e1'37. 5\ de,l total itive! 
·tido y la privada el. 62. 5%; mientras· que en 197S·la inversi6n 

. p6blica ascendi6 al 50.6% y la privada baj6 al 49.4U. 

Gra~ parte del finanCiamiento·disp<>nible fue cana­
lizado para crear el crecimiento de lá inversi6n p6bl.ica; ;;._ 
asJ como hmbién, para financiar las pérdidas .de l~s compa~­

ftias e~~atalé~ ya existentes. 

:·;·, 
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Antes a la ya muy conocida nacionalizaci6nde la.-­
banca, el est.ado· podfa manejar más del 50% del ahorro, a tr! 
v's del encaje l~gal (recursos que se utilizaron tambi'n pa­
ra cubrir el déficit presupuestario) y además de otro porce~ 
taje que los bancos d.ebian destinar para financiar a los ~ - -
agricultores de bajos recursos y a la construcci6n de vivie~ 
das de inter's social, se provocaron cortas expectativas de­
finanéiamiento para el sector privado. 

La anterior situaci6n trajo consigo que las empre-. . . . . 
sas privadas que tenian planes de expansi6n; y más aún, las-
que pretendían.crearse no contaran, como ya se ha menciona-:. 
do, con un adecua.do financiamiento. 

Aunado a las causas tratadas, las empresas priva-­
das resentidas seriamente por.los estragos de la crisis, no­
pod~an reunir. los requisitos nece,saÍ'ios para ser sujetos co!! · 
fiables de crédito~ ya que se encoritraban .inmersas en un -­
cir~ulo vicioso, del cual~ hasta la fecha, ha resultado dif~ 
cil salir y para algunas t::ompañias, imposible. 

Lo anteriormente tratado, ha creádo un clima de i!! 
seguridad e inestabilidad que ahuyenta la :inversi6n y el ah~ 
rro. La falta de financiamiento, la baja en la demanda por­
el poco poder.ad~ui~itivo del consumidor y por ende, la baja 
en la producci6n,' ha lle.gado al. grado de que exista una "al ta 
tasa de desempleo, )'a que al nooperarla.planta produd:iva­
coil toda su capacidad, el costo fijo que representa la mano~ 
de obra se convirti6 en una carga que las empresas no.pudie­
ron solventar. 
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Por Último; agregaremos que la crisis no fue prov~ 
cada tan solo por factores públicos, políticos, econ6micos e 
i.ndustriales, sin.o que se suma un desequilibrio ya existente 
entre l.a producción y la distribución de la mano productiva; 
así c~mo, su adecuada utilizaci6n. 

Lo anterior lo podemos referir simplemente a la -­
producci6n del campo, la, .cual aporta únicamente el 8% del '- -
PNB, siendo .que la población rural equivale al 40% del total.· 

Para concluir, insistimos que .la crisis no fue s6-
lo creada por causas internas, nuestl'O país se encuentra in­
merso en relaciones internacionales.y en genenl en la actu! 
lidad, muchos países la están enfrentando. 

Naciones como Argentina, Venezuela, Brasil y ottas, 
atraviesan por una crisis semejante o incluso peor a la nue! 
tra, por lo que se necesita que cada país elabore un plan de 
estrategia ecoil6m~ca que ayude a solvent~r la situaci6n ac·­
tual, en un marco de cooperación y ayuda. 

México es un país rico en Tecursos naturales y 
cuenta con personas muy capaces y conoced.oras que pueden pr~ 
poner soluciones que seguramente repercutirían en mejoras ª..; 
los trabajadores, la inversión y·e1 país en general, con lo~ 
cual podríamos comenzar a saHr de la crisis. 

':f¡ 
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B) COMO HA AFECTADO LA ECONOMIA NACIONAL 

Varias han s.ido las consecuenciás que ha desencad~ 
nado la situaci6n econ6mica vivida en México desde los 70's, 
en donde se han visto seriamente afectados los intereses de­
todos los.mexicanos. 

Muchos estudios han sido encaminados a delimitar -
las repercusiones más importantes que ha t.ra~do consigo la­
crisis en México, en vista de que s~lo si se ataca el probl~ 
ma de fondo, se podrán buscar soluciones adecuadas. 

Los síntomas monetarios,· financieros, econ6micos~ 
y políticos de la crisis son: Incumplimiento del pago de lá 

deuda exterior -síntoma que da senal 'de alarma-; devaluacio­
nes, desocupación creciente, inflaci6n, disminuci6n del ni-­
vel de vida, etc. 

Si bien es.cierto que nuestro pa~sse encQentra ~.!!. 

medio de una crisis internacional y· por lo tanto, no puede -
d~jár de ser afectado por los bruscos. cambios en la economía 
mundial, la soluc.i6n dependerá básicamente de la a·dopci6n de 
adecuadas políticas internas. 

P.odemos afirmar que la inflaci6n se constituye en­
una de las enfermedades más·daftinas que se pad~ce actualmen­
te; Se ha operado en nuestra economía una evoluci.6n en los­
precios ·que reflejó índices. de crecimi~nto nunca antes vis- -
tos y que ha sido fact~r ~lave de la problemática aciual. ;Sé' 

' . " -
g6n una publicaci~n•del peri6dico El Financiero, el nivel de 
inflaci6n 1leg6 a ser de un 98. 8% en 1982. (Ver grá~iea -4); 
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La citada inflaci6n, el aumento en-los intereses -
en la deuda externa y los crecientes déficits en el presupue~ 
to público, provocaron la existencia de_ una crisis financie­
r~, con la que apareci6 la falta de efectivo para pagar la -
deuda y los gastos internos. Dicha situa.ci6n provoc6 que -
el gobierno, al no contar con los recursos suficientes y an­
te la necesidad de hacer los pagos correspondientes, siguie­
ra la política de aumentar la masa monetaria de 154 ~il mi-­
llones de pesos en Diciembre de 1.976 a 964 mil millones de -
p~sos ei: Noviembre de 1982, crecimiento que no _fue ·acorde al 
registrado en la econ9mia y que se convirti6 en· inflaci6n i~ 
yectada al país. El déficit gubernamental casi siempre está . . . 
·Íntimamente relacionado con el ritmo de cambio en el medio -
circulante .• 

Como dijimos ·anteriormente, una de las situaciones. 
que vinieron a frenar la leve recuperaci6n registrada poste­
riormente a 1976, fue la crisis petrolera internacional, por 
ésta, n~estro país se vi6 afectado en su balariza:Comercial,­
o sea la cuenta corriente de la balanza de pagos, medida por 
los ingresos de las exportaciones y. de las importaéiones, lo 
que ocasion6 la necesidad de un mayor endeudamiento con el -
.exterior. Bajaron los ingresos en divisas de_l petr6leo y el 

- gasto del Gobierno se dispar6_, se present6 una presi6n sobre 
el. peso y la industria no se encontraba _lo suficientemente d~ 
~arrollada para promover expbrt~ciones alternativas,.ingre-­

' sos fiscales o empleos necesitados por la. creciente ¡>obla- •· 
,ci6n mexicana •. -

··.,¡. 
,, · .. 
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El déficit en cuenta corriente en México fue de: -
3.750 millones de d6lares en el primer semestre del afio de -
1981, o sea 72% más elevado que en la primera mitad de 1980, 
llegando a 6.600 mi¡lones en Diciembre del mismo afio. 

Los mtilti~itados.déficits en la balanza y la infl! 
ci6n, contribuyeron a que el peso siguiera devaluándose des­
pués de 1976, pero no se tomaron las ~edid~s necesarias para . . . 
equiparar su valor real.frente.al d6lar. Durante gran parte· 
del sexenio, se quiso mantener sobrevaluado ·el peso, ya que­
ia paridad fija se consideraba sí.bolo.nacional de estabili­
dad, pese a que éon ello se encarecía en d6lares la exporta­
·ci6n mexicana y se abarataba. en pesos la importaci6n. El de 
sequilibrio externo y el 'pl'esupuestal se cubrían con mayor -
endeudamiento y emisi6n de circulante. 

El diferenci~l entre el valor.real de la moneda m! 
xicana y el vaior con ~u~ se operaba se ~ue incrementando, ~ 
al no ser refiejado en el sistema de cambios, culminando eh­
una crisis financiera en 1982, que trajo consigo: 

Fuga de capitales· 
Decaimie~to de las ~xportacion~s 
Saqueo del.país 

En 1980, mientras los precios se elevaban en un 
29,8% casi el doble de la tasa de inflaé:i6n norte~mericana,­
el peso "flotabai• en.s6lo. 1.9% de 23."25 pesos a 22.8 pesos­
por d6lar •. Los banqueros extranjeros e~timaban entonces que· 
el valor "real" del d6lar era de 30 unidades por d61ar. 
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Esta política monetaria .. particularmente, dAfi6·a la 
industria turistica, ya que. mientras los mexicanos podían Vi!!_ 
jar al extranjero con costo bajo, a los extranjeros que visi 
taban nuestro país o querían comprar sus productos, les re-­
presentaba una inversi6n considerable. 

"El turismo es crucial para M~xico, país plagado -
de desempleo cr6nico que depende. de l.a industria. para soste­
ner millones.de trabajadores ~aquellos que·construyen y dir_! 
gen hoteles-, agricultore~ y lecher6s ·que proporcionan ali-­
iiientos a restaurantes, .taxistas; tenderos y ótros". Estas -

·líneas salían publicadas en "The Wall_Street Journal" en SeE_ 
tiembre.de 1981, cuando ya se comenzaban a manifestar las 
consecuencia·s anticipadas de la crisis 'que se avecinaba; 

Por otra parte,. crecían· las importaciones, ya que~ 
se vi6.muy. deteriorada-lil industria nacional y hubo que sus­
tituir la producci6n local con abasto extranjero. 

Las empresas, hasta los ai\os 60's; habían crecido­
con un total apoyo del estado, lo cual alentaba la inversi6n. 
Al adoptarse lo que se llam6 "desarrollo compartido" (1976), . 
la incondicional ayuda a la iniciativa privada, se ve frena.:. 
da. Con la inflaci6n, el aumento ~ las tasas impositivas y­
·ia. inseguridad ante una d~manda poco atractiva, se provoc6 • 
que la inversi6n dejara de ser atractiva para el empresario, 
en ·vista de que sus ren#mientos .no daban las mismas. posibi~ 
lidades que antafio • 

. r 
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Aunado a lo anterior, se presenta un incremento no 
torio en las tasas impositivas, de tal manera que a la fecha, 
aproximadamente el 50% de los ingresos del productor, comer­

. ciante, profesional y obrero calificado, se.destina al pago­
de éstos. 

La magnitud del problem~ ha repercutido en forma -
muy importante en la situaci6n del empleo, al aumentar la t! 
sa de desocupaci6n por los despidos en la industria y la fal 
t~ de nuevos empleos que reclama el crecimiento de la pobla­
ci6n. 

El poder de compra del .consumidor ·también se ha 
visto seriamente afectado y se ha provocado la reducci6n en· 
las \'enta.s de la industria y una baja en el nivel de vida - -
del trabajador. 

Las industrias que se han visto más ser~amente --­
afectadas ,..;or la crtsis son las de maquinaria y equipo indus 

',' trial, las t.., artículos personales y la automotriz. 

Así po'!iemos -'~cir, que tanto el .trabajador, como· -
la empresa, h~ri~sido afectados pór la ~risis~ el primero al~ 
no terier poder adquisitivo acorde a sus necesidades, provo-­
'cándose tortas expectativas de demanda par~ los productos--: 

. . . 
que se ofrecen en el mercado; lo cual a su vez, repercute en 
las ventas de cada una de las empr~sas en partict,Jlilr, aca--­
rreando problemas de liquidez. 
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Otro factor que se ha visto seriamente afectado, -
es el ahorro interno, lo cual ha acrecentado la falta de li­
quidez, tanto en el sector pÓblico como en el privado y que­
si no· se busca una forma adecuada tendiente de alcanzar niv!'., 
les de ahorro·que puedan cubrir una parte de las necesidades 
financieras nacionales, el país no podrá salir pronto de la­
crisis. 

Para concluir, diremos que las consecuencias que -
ha ~raído consigo la crisis y que se han presentado en sus -
diversas etapas, son: 

1) Inflaci6n, devaluación y desempleo 

2) Falta de competitividad de los productos mexi-
cinos en él extranjero por su encarecimiento. 
en el.proceso inflacionario, y la consecuen­
te disminuci6n en las exportaciones de manu­
facturas. 

3) Mayores importaciones por la baja en la produ~ 
tividad.· 

4) . Desequilibrio deficitario en la balanza de pa-
gos. · 

5) 

6) 

7) 

8) 

9) 

Endeudamiento externo con altos costos. 

Inestabilidad, falta de rentabilidad y. poca se 
guridad en la inversi6n. · 

Falta de financiamiento adecuado. 

Disminuci6ndel.ríivel de vida de ~a poblaci6n. 

Dependencia. 

Si se adoptan las medidas adecuadas, se podrán mt­
tigar .los efectos de la crisis econ6mica mundial a nuestr.o -
país y siendo optimistas, tal vez ·se pu~da emprender nueva~­
mente el camino hacia el desarrollo. 
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II. POLITICAS GUBERNAMENTALES PARA ENFRENTAR LA CRISIS ECO­
NOMICA. 

Al abandonar la polÍtica de "Desarrollo Estabiliz!!_ 
dor" y adoptar un nuevo sistema denominado "Desarrollo Com-­
partido", que persigui6 el crecimiento econ6mico a toda cos­
ta, sin medir la~ ·consecuencias, se comienza con la historia 
de los Últimos aftos. · 

Diversas politicas econ6m.icas err6neas, ocasiona-­
ron· la presencia de la crisis en 1976: El proceso inflacio­
nario, el exceso de demanda, los fuertes gastos públicos (f! 
nanc:i.ados con emisi6n de moneda) y el aumento de salarios -~ 

fueron, en drminos generales, "los principales factores que­
se conjugaron en la dev¡iluaci6n de ese afio. 

El país se encontraba fuertemente endeudado y con­
la devaluación, la deuda creci~ en porcentajes considerables 
al convertirla en ~oneda Nacional, presentándose la necesi-­
dad de contratar nuevos pré'stamos para cubriT los requeii--­
mientos económicos .en el corto pla~o, por lo q\)e se recurri6 
al Fondo Monetario ~nternacional (F.M.I.) .• 

Así, a iinales d~ 1~7¿, se firm6 uri acuerdo con el 
F.M.I., en donde se estipularon una serie de medidas, que el 
gobierno mexicano debería adoptar para poder continuar te~-­
niendo acceso a los c~~ditos internacionales~ 
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Las políticas dictadas por el F.M.I., se basaban,­
·principilmente, en ajustar el déficit exterior con una deva­
luaci6n acompañada de una reducci6n en la demanda global; -­

. ·apertura total del comercio exterior y libre movimiento de -
los precios según las leyes del mercado. 

Al firmar, en aquél entonces~ el. acuerdo con el - -
·F.M.I., quedaron asentados los siguientes objetivos: 

Redu.cci6n del déf.ici t del sector público 

Limita~i6n del endeudamiento externo 

Blevaci6n del precio de los bienes y servicios-
públicos · · . 

Apertura de l~ economía. hacia el exterior· 

Represi6n de los aumentos salariales 

Supuestamente, al acatar las disposiciones conten_! 
das en el Convenio, el d6ficit del sector público, debed.a·-· 
representar en 1979 meno~ del S. S\ dei PIB y no superar{~ a.­
$90 m:i.i millones en· 197.7; la deuda externa no debería se:r m!. · 
yor a los~ mil miilones de d6lares .y el empleo total en_el­
~ector públic<;> no deberla crecer arriba de 20• en. 1977;'ade-

"Ji~s, el nivel de tarifas adÚanaie~ deb~ria ser reducido y el 
sistema de permisos previos a la i11portaci6n racionalizado; . .:. 
el aumento de salarios no debed.a superar al que registraran 
.los pa~ses con lo~ que M~Xit:o tenia relacione~· co.merciales ~ .. 
ásimismo, hábria una ausencia del.control de cambios (dejan­
do flotar el peso) y µn control de crecimiento .. de la masa mo 
netaria. 
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Sin embargo, a la firma del tratado, no se podía -
prever el inicio de In explotaci6n importante.de mantos pe-­
trolíferos, que proporcionaría la oportunidad de generaT re­
cursos propios y de dar una.imagen de solvencia hacia el ex­
terior. Así, los lineamientos derivados del arreglo con el­
F.M.I., fueron seguidos en el año de 1977, pero abolidos en-
1978. 

El "auge petrolero" mundial, al cual nos hemos re­
ferido en capítulos anteriores, estimul6 la captaci6n de re­
cursos en los bancos internacionales, por lo que las posibi­
lidades de crédito se ampliaron; de este modo, el financia-­
miento a México se di~ en mayor escala, ya que la g~rantía -
era el energético que ~l mismo produc~a. 

La deuda exterria, creci6 a niveles nunca antes vis 
tos, y su estructura era altamente riesgosa, ya que en-1981, 
se ten~a \ln 26% de vencimientos a corto plazo y un.70\ de ".'­
deuda a tasa variable, por lo que el alza de las ·tasas. pre.f_! 
renciales de inter~s internacionales y la tasa "LIBOR" en el 
período 1978-1981,· afectaron gravemente nuestra economía, a­
grado tal que para 1981, el aumento de un punto en la tasa -
de interés significaba un incremento en los intereses anua-­
les de 323 millones de d6lares. 

A partir de 1980, se. inició un proceso generaliza­
do de recesi6n en la economía aundial, mismo que provocó la -

:, '· < • • • 

contracción del comercio internacional, el alza de las tasas 
de interés y la caída de los precios del petróleo y su deman 
da. 
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Estos acontecimientos, cuando la estrategia de de­
sarrollo de México estaba basada en la exportaci6n de hidro­
carburos y en el endeudamiento externo, vinieron a crear ta~ 
bi~n un desequilibrio importante en el déficit de la cuenta­
corriente por los intereses de la deuda y los ingresos por -
exportaci~n y en la cuenta de capitales por las amortizacio­
nes de dicha deuda. 

El gobierno, al ver que sus necesidades de efecti­
vo eran cada vez más cr~nicas y que no se podrían satisfacer 
co~ los recursos propios y los provenie~tes de créditos, ·op­
t~ por utilizar el encaje legal, que es la cantidad que pro­
porcionalmente a los dep6sitos recibidos del público tienen­
que confiar al Banco de M~xico las instituciones de crédito. 
En algunos países, el encaje legal es usado como medio para­
disminuir el circulante, al congelár en el Banco Central una 
parte de l.os dep6si tos particulares, en México se util iz6 co 
mo un medio de financiamiento para el estado. 

La tasa real del encajé bancario se había elevado­
considerablementer ya que al manifestarse las presiones in--

· flacionarias, se dictaron medidas monetarias restrictivas,-­
que lo hideron crecer. 

De esta forma, el Estado fue absorbiendo gran par-
. te de los ·fondos ·crediticios, desplazando progresivamente a­
los sectores sociil{ y privado del acceso a los recursos·fi--. 
nancieros internos, lo que racionaliz6 el crédito disponible 
e increment6 el costo del mismo. 
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Las empresas se vieron seri•mente afectadas, ya -­
que se les iimi t6 el acceso al cr6di to, sus _costos se vieron 
incrementados por la espiral inflacionaria y se les present! 
ron conflictos de demandas salariales con los trabajadores,­
_éstos Últimos, tratando de compensar la p6rdida en el poder­
a~quisitivo de sus emolumentos. 

Ante la situaci6n econ6mica tan crítica, el Lic •. ,.. ·. . . . . . 

Jos'L~pez Portillo, ex-presidente constitucional de los És,-
tados Unidos M~xicanos, antes de concluir ·su mandato, .dict6-
las sigu:i,.entes medidas que· han modificado, hast~ ia· fecha, -
la tendencia pol~tica de nuestro Pa~s. 

1) Devaluaci6n del peso en Febrero_y _Agosto de 
1982, de 27.01 a ~8.~5 pesos por d~far y de .. 
38.35 a 150.00 pesos por d6lar, respectiv~-­
mente. 

2) Adopción de uná .. política cambiaría dual y res :o · 

tricci6n en la oferta.de dólares. 

~) Nacionaliza~i6n de la banca. 

4) Póliticas restr'ictivas para·1as importaciones. 

Con e~ta herenciapoUtica, en Diciembre de 19S2,­
comienza.su _mandat~ el Lic. Mi'Í~el de la Madrid Hu;tadb, cu· 
ya administración se enfrenta al compromiso de: 

l) Lograr una tendencia declinante de la tasa in­
. flacionaria • 

... '·, 
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2) Freno de la fuga de capitales 

~) Baja del déficit del sector ~6blico 

4) Relajamiento del sistema generalizado del con­
trol de cambios. 

Otra vez, ·se.presenta la necesidad de firmar un 
~uevo convenio con el Fondo Monetario Internacional, con el­

. fin de .volver a .tener acceso a los cddito~ internacional~s­
(aunque en· forma. racionalizada]', dand~ como :r~su1 tado el - -~ 

· "Programa .de Reord~nad.6n y EsÚbllizacÍ.6n ·Econ6micai• ,· c¡ue -

es reestructurado p·ara el periodo .198~-1984~ cre~ndos.e e1 -­
"Programa Inmediato de Reord~naci6n Econ~aica~' (PIRE). 

El PIRE forma párte del Plan Nacional .de Desarro-­
llo, nacido en nuestro pa~s desde el sexenio: 1976-1982 y que 

· con· ciertas modificaciones vuelve a adoptarse· para cubl'ir el 
per~odo 1983-1988.-

·rales.: 
Dicho plan persigue los sigu,ientes objetivos gene-

a) Conservar y fortalecer las instituciones demo­
cdticas 

·b) Vencer h .érisis. 

c) Recuperar ia capaddad de crecimiento. 

_d) Iniciar los· cambios cualitativos para mejorar-· 

. las estructuras económicas~ pol~ticas y so-­
ciales. 
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Los objetivos a corto plaz~ del PIRE, consisten en 
restaurar la confianza interna y externa; atacar la infla-~­
ci6n; erradicar la inestabilidad cambiarla; recuperar la ca~ 
pacidad de crecimiento; y proteger el empleo, la planta pro­
ductiva y el consumo básico. 

Especifitamente el PIRE establece lo~ siguientes -
lineamientos generales: 

La reducci6n del déficit del se.ctor páblico de~ 
17.6 por cierito en 1982, a 8.7 por ciento en 198~ y n 5.5 -­
por ciento en .1984, con relaci6n al PIB. 

En lo relativo a este punto, la meta de reducir el 
déficit del sector p~blico fue lograda en 198~ y para 1984,­
se espera que 6ste represente s~lo una. tercera parte, en· tér 
minos reales, respecto al de 1982; sin embargo, ~igue conser 
vando niveles elevados, ocasionando todavía presiones infla·­
cionarias. 

La revisi6n·d~ ias tasas de interés inte~na~ pa . . . -
ra fomentar el ahorro privado, con lo cual se ha intentado .-
incrementar la c~ptaci6n de la banca nacionalizada desde --~ 

1983. 

Preservaci6n 'del tipo d~al de cambip realis-­
ta, para evitar la escasez de divis~s y, ·a la vez, proteger 
la planta productiva; con ~sto, el tipo de cambio libre, - -
mantuvo subvaluado el peso en 1984. Ade~~s, se dictaron una 
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serie de medidas que favorecieron a las empresas, con activi 
dades prioritarias, para facilitarles el acceso a los tipos­
de cambio especial y controlado; no obstante, ha continuado­
la escasez de divisas, conservándose el mercado negro de d6-
lares. 

Reorientar el gasto público hacia el mercado n~ 
cional y dar prioridad en el presupuesto público de inversi~ 
nes a los sectores que permiten una mayor generaci6n de em--
pleo. Según informaci6n preliminar, en el período de Enero­
ª Agosto de 1984, el volumen de la producci6n industrial pr~ 
medio fue superior en 1.4 por ciento con respecto al mismo -
período del afio anterior. Ade~ás, los niv~les de ocupaci6n­
muestran un crecimiento a lo largo. de los primeros nueve me­
ses de 1984; pero aún van a necesitarse muchos afios para po­
der dar empleo a la poblaci6n econ6micamente activa, como -­
analizaremos más adelante. 

Mantener el crecimiento de los precios de los -
productos básicos por debajo de la inflaci6n, a través de -­
subsidios. En este renglón, habrá que poner mucha atenci6n, 
a fin de evitar que se tenga una inflaci6n reprimida, que -­
pueda afectar gravemente la economía de las clases populares 
al alejarse los co~troles. 

Acort~r el período de contracci6n y promover la 
recupéraci~n sostenida de la actividad .econ6mica, reorienta~ 
do la demanda, apoyando la oferta y ajustando los precios r~ 
lativos a los factores de producci6n. Diversos factores per­
mitén adelantar que la meta de crecimiento del uno por cien­
to, establecida para el PIB, en 1984, ·será cumplida e inclu­
so pudiera ser rebasada, 
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Alentar la producci6n para la exportaci6n y .se­

lectivamente promover la importaci6n de los bienes requeri-­

dos por la industria. Aquí destacan, a partir de 1983, los­

superávit en la cuenta corriente y en la baJanza cornerc.i:tl, ·· 
la reconstrucción de reservas monet<:nias internacionales, c.l 

repunte de las exportaciones no petroleras y la reactivaci6n 

de las importaciones <le insumos y bienes <le cap.ital. !labriÍ­
que poner especial cuidado en no co11si<lerar estos resultados 

como definitivos, ya que para su consecuci6n intorvinicron -

diversos elementos que van a ser modificados y que posible-­
mente pueden <lar el rcvós a dichos logros, como por cjemplo­

el cierre de fronteras para las importaciones. 

Podemos establecer que te6ricamente la estrategia­

por períodos de la nueva pol:Í.Lica ccon6mica, ~;e resume en la 

estabilizaci6n inicial <le 1983-1984, seguida de la etapa in­

termedia de cstabilizaci6n con reactivac:i.6n gradual del sis­
tema productivo durante 1984 y en la 1·ecuperaci6n del ritmo­

de crecimiento econ6mico hist6rico a partir <le 1985. 

Aunque algunos de los objetivos planteados en las­

políticas a seguir por el gobierno mexicano en el periodo --

1982-1988, fueron alcanzados .en 1984 y otros mis, estuvieron 

cercanos a los planteamientos originales, no podemos confiar 
demasiado a la idea de estar listos para el inicio de la re· 

cuperaci6n econ6mica, ya que todavía nos falta mucho para r~ 

cuperar lo que perdimos en dos sexenios, cuyas bases se fin· 
caron el crecimiento con inflaci6n. 

A continuaci6n, intentaremos analizar los puntos · 

que hemos considerado de mayor trascendencia en. la política~ 

econ6mica, así como su impacto en la iniciativa privada. 



A) POLITICAS PARA EL CONTROL 
DE LA INFLAC ION 

Una ve: inicia<lo el proceso inflacionario, se pro­
ducen des:1just<:::: -:¡ue contribuyen a aceleLH la inflaci6n, a­

lo que se le ha ,:cnominado "espiral infl:.icionarin". El pun­
to de par U da clv Ji cha "cspi ra1", es el aumento de precios, -
el cual produce demandas salariales, que al ser satisfechas­
clcvan los costo~ de opcraci6n y, consecuentemente, los pre­
cios y así sucesivamente. 

En nuestro país el fen6meno inflacionario ha afec­
tado a las empresas, a los trabajadores y.al pueblo en gene­
ral; ya que las primeras han visto mermadas sus utilid~des;­
los segundos, el poder adquisitivo de sus salariosr y los -­
terceros, en su mayoría, han disminuido notablemente su ni-­
vel econ6mico. 

Como ya lo hemos citado en capítulos anteriores, -
la evol~ci6n de los índice~ inflacionarios ha sido alarmante 
en los Últimos años, ya que ha pasado de un hist6rico 3% --­
anual en los 60's. a la escandalosa cifra cercana al 100% en 
1982. 

Por lo anterior, es necesario que las políticas -· 
econ6micas que promueva el gobierno, estén basadas en la mo­
deraci6n de la inflaci~n, ya que ésta se constituye en uno.· 
de los males más graves que ha traído consigo la crisis. 
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El control de la inflaci6n, deberá efectuarse so­
bre las siguientes bases: 

a) Promover la producci6n, procurando garantizar­
una utilidad razonable para el empresario, -
que tenga perspectivas de crecimiento en un­
corto plazo, así como seguridad en su inver­
si6n. 

b) Mantener un niv~l de vida adecuado para los -~ 

trabajadores, a través de una ~olitica sala~ 
rial ~ealista, que adem6s de n~ ser honeros~ 
para las empresas, permita evitar movimien--. 
tos obreros que frenen la producci6n. 

e) Proteger el empleo para la poblaci6n econ6mica 
mente activa, a través del apoyo a la inver-

· Si6n productiva. 

d) Vigilar la racionalizaci6n del gasto p6blico -
federal, a fin de evitar que se acreciente -
el déficit y permitir que los ingresos fede­
rales sean canalizados a actividades más pr~ 

.ductivas y que permitan un mejor servicio a­
los 'ciudadanos. 

e) Controlar la ·emisi6n de moneda. 

f) Observar que las políticas de control de pre-­
cios no provoquen desajustes, tales como, d~ 

saliento de la producci6n, escasez ·y especu­
laci6n de los artículos sujetos a control. 
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Como podemos ver, los anteriores puntos esiln es-­
trechamente ligados, por lo que del logia de uno, dependa el 
éxito de los demás. 

Actualmente, la evciluci6n de la inflaci6n ha ido -
disminuyendo, pasando del 98.8% en 1982, al 80.8% en 1983 y­
al 59.2% en 1984, según un análisis del Centro de Estudios - · 
E.con6micos del Sector. Privado, pero aún estas cifras e.xceden 
a los límites aceptabeles dentro. de una economía sana, en 
donde fluctúan en una escala que va del uno al.cinco por -­
ciento anual. Por otra parte, si atendemos a la meta del --
40% de inflaci6n para 1984, todavia tenernos una desviaci6n -
del 19. 2%, por lo que será indispensable .continuar implemen­
tando políticas adecuadas a la inflaci6n, que permitan su -­
control y su dis~inuci6n, idemás de presentarse la ne~esidad 
de no ab•ndonar los lineamientos adoptados hasta l• fecha. 

l. CONTROL DE PRECIOS 

En un régimen de .econom~a libre, como el que tenÍ!!_ 
mos en nuestro país, los precios en general, se fijan media~ 
te un sistema de mercado, es dec~r, que el nivel de los mis­
mos se da cOn ·e1 libre juego de la oferta y· 1a ·demanda. 

Los consumidores, a través de sus compras o la ob­
tención de éstas, determinan no s6lo los precio's, sino lo -­
qúe debe producirse, en qué cantidad y calidad y quién debe­
producir. 
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La anterior situaci6n es muy manejable, cuando se 
cuenta con una estabilidad econ6mica, ya que los precios s~ 
ben o bajan de acuerdo al libre comportamiento de lbs ofer­
tantes y demandantes; pero cuando esta estabilidad llega a­

romperse (por las diversas causas que ya hemos analizado),­
se deterioran también los elementos del mercado, lo que ori 
~ina distorsi6n en la libre fijaci6n de los niveles de pre­
cios. 

Cuando un país comienza a vivir dentro del dese-­
quilibrio econ6mico, ~ae en u~ circulo vicioso, que puede ~ 

ser vist6 de dos form~s. El primer enfoque parte con la 
presencia de la inflaci6n, la cual, al ser superior a la de 
los.países con que se tienen mayores relacione~, provoca la· 
necesidad de una devaluaci6n, a fín de equilibrar los inte~ 
.reses de ambos países; al presentarse el.ajuste en· la pari­

·dad de la moneda, 16gicamente sobreviene una mayor infla--­
d6n, que a' su vez acarreará una. nueva deva1Uaci6n y as,í' - -
c·onsecutivamente; en .Pocas p.alabras, a este proceso podemos 
'explicarlo como "causas externas"; 

La segunda interpreh~i6n. que ·.se.· puede dar al prE_ 
blema, la definiremos como derivad'a: .de "causas .internas". -
Esta se· inicia con un aumento.generalizado de precios, que­
ocas.iona demandas s'alariales por parte de lo.s· obreros .• ya- -
que desean reponer la pérdida en ei poder adquisitivo de ·'­
sus remuneraciones; una vez. satisfechas lás peticiones de -
los obreros, los empresarios se enfrentan a la: 'necesidad de 
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recurrir nuevamente a un aumento de los precios de los ar-­
tículos que producen y/o comercializan, para no ver mermada 
su utilidad, lo que conduce a los trabajadores a hacer nue­
vas reclamaciones por aumentos de salarios, que acarrean au 
mentos de precios, etc. 

Al ver esta situaci6n, los gobiernos, con el afán 
de proteger a las clases sociales más bajas, optan por fi-­
jar un control de precios, sobre aquellos artículos que se­
consideran de primera necesidad. 

Sin embargo, a trav~s de la historia hemos obser­
vado que la implantaci6n de estos controles de precios ha -
dado malos resultados y no ha sido eficaz en ning~n país -­
donde se ha promovido, 

Sin necesidad de poner ejemplos de otros países, -
hablemos de un caso específico que hemos podido vivir todos­
nosotros y en nuestro lugar de origen, como·es el caso de la 
leche· que tiene un precio controlado. Como podemos recordar 
no hace mucho tiempo era difícil encontrar este alimento en~ 
cualquier tienda o bien; donde llegaba a ponerse a la venta, 
no se podía adquirir sin que se compraran otros artículos, -
como por ejemplo: pan, o se pagaba un precio más alto que el 
oficial. Además, se vi6 desalentada la producci~n·de este -
aitículo y por tanto la ganadería. 

., 
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La intervenci6n directa de las autoridades; las -­
multas que implantaban a los comerciantes que elevaban el -­
precio de la leche o hacían ventas "atadas"; la clausura de­
muchos comercios no bastaron para que se continuara especu-­
lando con este producto, independientemente de que al desa-­
lentarse la producci6n o canalizarse hacia la industrializa­
Ci6n de otros productos derivados de la leche, se hacía aún­
mis cr6nica la escases del mismo. 

Al implantar~e los controles de precios,· se están- - . 
atacando los síntomas de la inflaci6n y no sus causas; t~l y. 

como lo hace un enfermo, que le duele la cabeza y toma una -
aspirina y conforme pasa el tiempo tiene que ir aumentando -
la dosis del me.dicamento. sin llegar nunca a atacar el pro- -
blema de fondo. 

Igualmente, con los ya multicitados controles, se­
crea una economía ficci6n y CQa~do .se presenta el caso de r~ 

<lucirlos o eliminarlos provocan un mayor impacto entre los -
supuestos beneficiarios que ya han sufrido también las conse 
cuancias del control de precios. 
necesidad de tener que subsidiar 
cen en el mercado y aumentar las 
abastecer la demand,a. 

Asimismo, se.pr~senta:l~ -
a las emprei;as que perma.nc3-
importaciones para poder 

En resumen, los priricipales efecto~ del estable¿i­
miento. de controles de precios, entre otros, son: 
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a) Provocan escasez, acaparamiento y especulaci6n 

b) Diminuye el interés por producirlos 

c) Descapitaliza a los sectores que producen o co 
mercializan con los artículos sujetos a con­
trol. 

En México el problema de los controles de agravó -
entre i982 y 1983 para las empresas; por la cumbre de la cr! 
sis econ6mica, ya que todas vieron afectada su rentabilidad­
y·más aún aquelas que tehían productos controI.ados, los que­
representaban el 66% del. valor de las ~entas de la mayoría -
de las mismas. · 

En la medida en que el sistema de precios muestre­
inflexibilidad o rezago sobre la dinámica de los costos, en­
relaci6n a la iasa de infla~i6n, s~puedci,descapitaliza~ con­
mayor rapidez gran parte del aparato productivo. 

De ahí la necesidad de conta~ con medidas encamina 
das a combatir la inflación y la trascendeneia que tiene el­
dar el apoyo a la liquidez de las .empresas mediante la libe­
raci6n de pr'ecios. 

Una de las formas de ayudar a los empresarios que­
comercializan ·bienes y servicios controlados, són los subi--: 
dios, los cuales vienen a ser recursos que el gobierno da.P!: 
rala producci6~.de c~ertos'bienes y servicios y que sumados 
al déficit pres?puestal, traen consigo más inflación. 
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Consciente de los graves 'problemas que conllevan-­
los controles de precios, la actual administraci6n, pretende 
eliminarlos, ·en la medida de lo posible, a fin de volver al­
sístenia tl'adicional de mercado, además de que con está me·di­
da se pretende alentar la producci6Ji para fomentar el empleo. 

La política econ6mica.actual, referida a los con-­
troles de precios,· tiene como.base los siguientes puntos: 

a) Mantener el control s61o en los productos que­

constituyen la canasta de consumo popular, • 
. con. la finalidad ·.de· que ~l. sector. ·social pu~ · 
· da mantener un mínimo de bienestar econ6mi:--
.co. 

b) Asimismo, los. precios· contro1ados deberán reví 
· sarse ade.cuadamente, para asegurar· que las -
empresas ampÍíen .su capacidad de generar em­

. pleos. 

e) Para las empresas paraestatales se buscará un­

.ajuste a precios y tarifas, de acuerdo con -
·1a inflaci6n, evitándo cubrir irlÚiciencias~ 

d) Los subsidios serán s.electivos y temporales. 

e) Se tratará de evitar continuar con la economía 
ficéi6n. 

, 
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En 1983, se lograron· grandes avances en la elimina 
· ci6n de subsidio~ y controles y según un estudio realizado-­
por "lVharton Econometric Forecasting Associates"·, en Julio- -
de 1984, se previ6 que durante ese afio la política de pre--­
cios controlados (actualmente circunscrita a alrededor de -~ 

~00 artículos esenciales) se mentendría tambi6n fundamental-
. mente "indizada u a la inflaci6n de costos, para fomentar la­
. oferta interna. ·La oferta externa (importaciones) se utili· 

zaría en las situaciones de escasez o de presiones excesivas 
de ,precios. 

·A diferencia del .período previo a la devaluaci6n,­
c1.1ando los artf,culos de.precio controlado registrar9n un in· 

. c~emento menor. que. Io.s art~culos libres, el programa general 
!le est~bilizaci6n y la reoraenaci6n .de las finanzas páblica,s 
ha revertido esa tendencia. · En lo~ primeros 18 meses del - .. 
presente sexenio, el índice de prec'ios para los artículos -­
controlados ha aumentado 179 por ciento, en tanto que la in· 
flaci6ri en•los. !lrtículos no controlados fue 142 por ciento.­
Eh el período de Enero-Mayo d~ 1~84, el crecimiento fu~ de -
31.l·por ciento en los controlados y de 23.4 por ciento en -
los no controlados, 

Como podemos observar, los logros han sido impor-~ 
.iantes, pero la brecha, ya existente, entre .los precios con­
trolados y libres es.muy grande y hay que poner especial eu_!. 
dado y atención en regularizar esta situación, ya que de ella 

.. ' 'd~pende~ la producción y la generación de empleos' que se con! 
tituyen en dos de hs prioridades que requieren de soluci6n­
inmediata. Igualmente se debe c.uidar que Ú modificar el si! 

.tema .de controles, se trate de no impactar en gran medida, -
la economía de. las ciases p'opulares. 
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Todo. lo anterior requiere la atenci6n de personal­
capacitado que pueda resolver la problemática, que enfrenta 

. rá nuestro país en años futuros a este respecto. 

2. CONTROL DEL CIRCULANTE 

Durante el período de crecimiento con inflación 
los agregados monetarios funcionaron de acuerdo co~ el esqu! 
ma de deuda interna y externa e incremento en ingresos a tr! 
vés de revisiones ~ las tarifas, tasas impositivas y de ser­
vicios. 

El financiamiento interno del sector público, pro­
vocó que creciera la oferta monetaria; ya que los recursos -. 
nacionales no bastaron para satisfacer los requerimientos •• 
del "crecimiento .acelerado". 

En e1 lapso comprendido entre 1972 y 1982, la base 
monetaria creci6 a una tasa anu~l promedio de ~6.0 por cien· 
to cori un claro aceleramiento: La tasa de crecimientÓ anual 
promedio de 20.6,por ciento en 1972-1973, paso a 29.8 por -­
ciento ·durante 1974-1978 y en los siguientes cuatro afios au­
merit6, respectivamente, 35.6 por ciento, 40.3 por ciento, 
47.6 por ciento y 95.6 por ciento.· • 

Este crecimiento en la base monetaria, ~e debi6 -- · 
principalmente a ios créditos netos ot~rgados. al gobierno -­
por el Banco de M'xi'c'o, . los cuales ascendieron a $ 2, 250 mi- -
les de millones de pesos en el período 1972-1982. · El circu- · 
lante creci6 en $1,944 miles de millones. 
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Uno d~ los factores que contuvo la expansi6n mone­
taria. fueron las reservas bancarias; sin embargo, éstas tam­
bién se pusieron en circulaci6!1, provocando mayores márgenes 
de efectivo disponible. 

El crecimiento de los medios circulantes ·origina-­
presiones inflacionarias, ya que al haber más dinero dispon.!_ 
ble~ se incrementa la demanda de productos que al no compen­
sarse con mayor oferta, trae consigo un aumento generalizado 
de preciós. Además, como la producci6n nacional no es sufi­
c.iente para cubrir esa nueva demanda~ ·se ti.ene que recurrir­

·a.:· 1as importaciones, independien~emente de que el precio de-
' . . . 
~stas.se vuelve más atractivo. Con la expansi6n monetaria,-

. ~'é·. genera dem~nda. no compensada con oferta. . 

El. fen6meno anterior sc;, p.resent6 en nuestro país, -
trayendo ·consecuencias funestas en nuestros balances frente­
al, ex.terior, que originaron desequ.ilibl,'ios monet.arios y fi-­
nancieros internos. En consecuencia, sé intensificaron las-
presiones inflacionarias, se desestabUiz6 el Íipo de cambio 
ante ia.inflexibilidad cambiaría y se deterioráron ias cuen­
tas: externas. 

Uno de los ·objetivos m4s importantes inclÚidos en­
el Programa IIitÍlediato de Reorden~ci~n Econ611ica·~· _es. precisa-. 
. mente el control de los. medios circulantes, con la. finaÍidad 
de amino·rar. · las presio~es inflacionarias. 

} 
;., 
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Como ~~ de nosot~~s conocido, el crecimiento del -
efectivo disponible, debe.ir acorde al crecimiento que regi,?_ 
tre la actividad productiva nacional, ya que este desarrollo 
permite que se generen.mayores medios de pago para absorber­
el diferencial productivo. 

La presente administraci6n debe reducir el porcen­
taje de emisi6n monetaria no acorde al crecimiento producti­
vo y evitar el uso de las reservas bancarias, para su finan­
ciamiento, ya que de continuar con la tendencia de los peri~ 
dos ariteriores, se puede reincidir en una nueva crisis econ6 
mica, la cual posiblemente no podremos superar. 

Desde su implantaci~n,. los resultados de esta pol,! 
. tica no se hicieron esperar, por ejemplo en Octubre de 1983, 
se registr6 un incremento en los medios circulantes dei ~O -
por ciento, frente al 62.8 por ciento en relaci6n con el ~is 
mo mes del afio anterior. 

Para 1984, derivado de una reducci6n del dº6ficit. -
del sector p6blico (principai motor de la emisi6n monetaria) 
se pretende elevar las reser~as internacionales del Banco de 
Mbico en 2 mil millones dé "d6lares, con un incremento de la 
base monetaria del ~4.3 por ciento, contra 95.0 por ciento -
en 1982 y 49. O en i983; · 68 por ciento de e.ste aumento, esta­
Tia representado ]lOf el financiamiento de la banca·central -
al gobierno y ~2 P.or ciento por la reconstrucci6n de las men 
donadas reservas. 
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Durante los primeros nueve meses en 1984, el medio 
circulante registr6 .un aumento anual medio de 51.7 por cien­
to, con una caída real del 10.0 por ciento; en tanto que en-· 
el período Enero-Agosto la base monetaria arroj6 una tasa -­
anual promedio de 67.2 por ~iento, con un descenso en t6rmi-

. nos reales de 1.2 por ciento. Aunque estas cifras nos·hacen 
pensar que el pron6stiC:o promedio ·anual será superado, se o~ 
serva el firme prop6sito de continúar con ~a reducción del -
circulante y por ende de la emisi?n monetaria, para lograr -
una política más sana y realista .. 

3. CONTROL DEL GASTO PUBLICO 

· Como ya hemo·s repetido en· innume·rables ocasfones, ~ 
·el crecimiento del gasto PÚ.blico fue uno. de los· principales-. 
factores del desajuste econ6mico de nuestro país. 

El crecimiento· económico que persigui6 l.a creaci6n 
de empleos·,· producci6n. de bienes y servicios, basada en la. ·­
~mpÜaci6n del gasto. p~bl.ico·,' no acompaliada de productividad 
c~yos efectos fueron el d~ficit en el p~esupuesto público, -
eJDisi6n de moneda para·cubrir el excedente de gasto, endeud_! . 
. ahnto y .. presiones inflacionarias, provocaron la· aparici6n -
de crisis en los anos 1976 y 1982. 

A partir de 197.2, el d6ficit del sector público, -
registr? un ·notabie ascenso, llegando a representar el 10.1' 
en proporci6n al PIB, en 1976. 
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Durante 1977, se redujo dicha proporci6n en cuanto 
al PIB en 4.9 puntos porcentuales (a 5.2%) al contraerse el­
gasto público en 3.7%. Lo anterior fue dado como medida, en 
el primer afio sexenal, para enfrent~r la crisis cambiaria, -
he~edada en 1976 y caracterizada por los desajustes de infla 
ci6n y desequilibrio externo. 

Sin embargo, de nueva cuenta en 1978, volvi6 a re­
marcarse el énfasis.de la política de crecimiento acelerado, 
dadas las perspectivas favorables que comenz6 a mostrar la -
comercializaci6n del petr6leo y el gasto lleg6 a representar 

·déficits de 14.7% en 198l·y 18.8% en 1982, respecto al PIB. 

Dada la importancia que. representa este rengl6n,- -
en el desarrolló econ6mico, la actual administraci6n preten­
de racionalizar el gasto público. La primera medida tendie!!. 
te a controlar el desembolso del sector gubernamental, i ·e -
el abandonar planes de inversi6n que no fueran prioritarios-

. para el pais, dejando como planes prioritaribs la vivienda~­
el transporte urbano, la alimentaci6n, la educaci6n·y la sa­
lud. 

Por otra parte, se han creado 6rganos de vigilan-­
da que se encarguen de supervisar el cumplimiento de las -­
disposiciones de racionalidad, austeridad y disciplina pres!! 
·pues tal. -



.:. .. 

so 

Dichas disposiciones son publicadas_ cada afio, de,n- · 
·tro del Presupuesto de Egresos de la .Feder~ci6n y contienen­
una serie de reglas que reguian la aplicaci6n del gasto~· es­
decir, en ellas se indica qué gast·os pueden o no. realizarse y­
cuáles deberán tener una o varias: autorizacione5para poder­
se ejecutar, dando flexibilidad en cuanto a las acciones --­
prioritarias que a juicio del gobierno federal son priorita-­
rias para la prestaci~_n de· servicios p~blicos, tod'os los or­
ganismos. deberán apegarse estrictamente a lo autorizado en -
estas disposiciones e incurrirán en responsabilidad, si lle­
gasen a co~trariarlas. 

. Uno de los renglones integrantes del gasto, .que no 
puede regularizarse con medidas de austeridad, son los inte­
_reses originados por la deucla .externa, J?Or ello, se ha c~n! 

tituido en uno de los elementos.preocupantes en la evoluci6n 
de· ias. finanzas p~blic'as, en virtud de ~ue su monto depende­
d'e las tasas. de inter~s que rijan en el mer.cado mundial, ya­
que .como sabemos, gran parte de nuestra deuda fue pactada. a­
tása variable. 

Es muy importante controlar el gasto público en -­
lós aftos venideros, pero es una tarea dif~cil, ya ·que nues-­
tro país, al crecer en poblac:i.6n, crece tambi~n en necesida­
des .de servicios, educaci6n y alimentaci6n entre otrás, por"." 

· lo que ·babr~ · de poner especial c_uidado en no .efectuar reduc­
.• d.ónes ~ t·á1es 'que puedan afeétar en gran medida el bienéstar 
de la sociedad. 
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Como resultado a la presente política, mencionare­
mos que el déficit financiero baj6 del 18% del PIB al 8.7% -
en 1983 y en 1984 se intenta disminuirlo el 6%, lo cual ind! 
ca que se han hecho buen~s esfuerzos para la racionalizaci6n 
del gasto, planteada en el Programa Inmediato de Reordena--­
ci6n Econ6mica. 

El saneamiento que han tenido las finanzas públicas 
descansan sobre dos pilares: por un lado la reducci6n selecti 
va del gasto público y, por otra parte, un es!uerzo en mate­
ria de ingresos. Cabe resaltar que no obstante las reducci~ 
nes del gasto, éste se mantuvo en las áreas prioritarias co­
mo educación, transporte colectivo y salud. 

Es muy importante .ejercer un buen control· sobre 
los gastos del estado, ya que además de evitar manejar ere-­
cientes requerimientos de· efectivo, .se crearíá un entorno 
.más favorable para las posibilidades de financiamiento de - -
las empresas privadas. 

En general podemos decir, que la evolu.ci6n de las -
finanzas p~blicas en 19841 han sido favorables a pesar del -
inip'acto negativo que han implicado sobre los pagos de la de_!! 
da las mayores tasas de :i.nterh' tanto internas como exter.;. __ 
.nas. 

. ~ . - , 

••• ¡, 
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4. EMPLEOS Y SALARIOS 

Algunas de las repercusiones más peligrosas de la~ 

crisis, han sido el acrecentamiento de las tasas de desem- -
pleo y la pérdida en el poder adquisitivo real de los sala-­
rios; hacemos esta afirmaci6n, ya que dicha situaci6n provo­
ca descontento social en las mayorías, lo que puede desembo­
car en un rompimiento de la paz social, conservada durante -
tantos· años. 

Un principio básico de la pol~tica decrecimiento­
acelerado, fue el mantener niveles de empleo elevados, aun-­
que no pfodujeran beneficios para el país. De este modo, -­
Íos períodos 1970~1976 .. y 197.6-1982, se. ~áracterizaron ·b~sic! 
mente pqr una amplia inversi6n por parte del gobierno, a fin . ' .. • 
de emplear a la poblaci6~ econ6micamente activa, que no con-
taba co'n una ocupaci6n, en funciones del est~do, registránd~ 
se ~n gran crecimienio en la masa burocrática. · . 

Lo anterior virio a complementar el déficit presu-­
puestal, con el que ha.bia funcionado el crecimiento. acelera­
do, lo cual como ya sabemos; repercuti6 en altos indices de­
inflaci6n. 

El problema inflacionario, paulatinamente fue ha.- -
ci6ndose más cr~nico, hasta llegar a ocasionar, Ia:s. ya niuchas 
veces.d.tadas crisis de 1976 y 1982¡ provocando la quiebra -
.d~ )1uchas eínpres~s y una dÍ.sminuci6n de ingresos y utilidá..;­
.d~s. muy grave p~ra otras, además de que ·no se crearon nue~as 

· industrias por falta de f inancia•i•nt~. 

_ .. ¡ 

¡ 
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Precisamente, el deterioro en la actividad produc­
tiva y comercial del país, se vi6 reflejado en· un incremento 
en. las tasas de desempleo, ya que las empresas que cerraron, 
deja·ron miles de empleados sin trabajo y las que vieron red~ 
cidos e incluso anulados sus rendimientos, optaron por elimi 
nar una partci de su personal a fin de disminuir sus costos ~. 

fijos. 

Sumado a lo anterior, en 1982, los niveles reales­
del poder adquisitivo de los salarios, fueron afectados en -
un porcentaje co~•iderable, pqr 16 que dentro del 2o. seme~­

tre de ese afio, hubo la necesidad de de~retar~n aumento de­
emergencia, situaci6n que ocasion6 que por primera vez se hi 

. C.iera un ajuste s~larial' diferente al establecido a princi-::­
pios del afio. Desde esa fecha, se co~tin6ari ajustando los -
s~larios dos veces por afio. 

Ir~nicamente, con las J>ºlí.ticas gubernamentales a· 
este respecto, se gener6 un may~r desempleo que aqu61 que se 
pr~tendi6 eliminar. 

El logro del emplo fue, es y ser~, un punto funda· 
mental en todo ·pa!s, pero el error del nuestro, consistí~ en 
~~vertir para .emplear, en vez de invertir para la productiv! 
dad, cuya consecuencia es el empleo, 

La pgl~tica contl'.aria, de invertir para el emp1eo, 
ha llevado. a· ia iJ)versi.~n in6til, el despilfarro y a la. baja 
eri productividad, que, en.ultima instancia, s~lamente trae -
diSminuci6n en el es.tándar de vida y en e_1 nivel del empieo. 
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En lQs últimos dos afios (198~ y 1984), por la cri­
sis econ6mica que vive el país, se perdieron casi 200,000 em . . . . -
pleos, en tanto que la población en edad de trabajar creci6-
en casi 2.8 millones de personas. Lo anterior signific6 que 
al finalizar 1984, el índice de empleo haya alcanzado el ni­
vel m6s.b~jo desde 1950, lo cual podemos observjr en la gr6-
fica No. 6. 

El retroceso observado en materia de empleo signi­
fica una presi6n 'muy impo;rtante, ya que no s6lo se tienen - -
que generar empleos para la poblaci~n que se agrega afio· con~ 
afio a la fuerza de trabajo, sino también recuperar el camino. 

De acuerdo con estimaciones del Consejo Nacional-­
de ·Poblaci~n; en los pr~ximos 4 afios se habrán agregado a la 
fuerza de. trabajo 6'160,000 personas. Si pretendiéramos vo! 
ver a los niveles de empleo que ya alcanzamos en 1982, en -­
los pt6ximos cuatro afios seríá necesario ,crear casi 4.8 mi-­
ilones de empleos, lo cual significaría un ritmo. de genera- - . 
ci6n promedio a~ual de ~.6 por cientp~ muy por eneima de 4.2 
por ciento que.se alcanz~ durante. el período de 1976·1982. -
Aún si pretendiéramos alcanzar el nivel·de empleo de 1976, -
s~ tendr~~ que gene'rar poco m~s de 4; 1: mi1lones de eapleos a 
un.ritmo. de 4. 9. por ciento anual, nuevamente por encima del­
obserj~do entre 1976·y 1982. 
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Otro .punto muy importante, lo constituye una admi­
nistraci6n adecuada de los salarios, que formente la produc­
tividad, evite el descontento y permita un mínimo de bienestar 
econ6mico para la clase trabajadora. Desde 1976 a la fe.cha, 
aunque se han registrado diversos ajustes salariales, el .Poder­
adquisitivo real de los mismo ha ido decreciendo, ya que los 
aumentos han sido por debajo de la inflaci6n. Simplemente,­
en el afio de 1984, los salarios aumentaron en un 5~.0 por -­
ciento, mientras que la inflaci6n alcanz6 el 59.0 por cien-­
to. 

La p~rdida en el nivél de ingresos, ha sido ocasio 
nada fundamentalmente por la diferencia entre la tasa de-4e­
sempleo y el .Producto Interno Bruto, siendo la primera en ID!:_ 

nor escala. 

El reto más importante que enfrenta M~xict>, es la­
generaci~n de .empleos a' un -ritmo acelerado; para. alcan"zarlo. 
serán condiciones necesarias, por un lado, mantener }a polí­
tica salarial reali~ta y, por otro, dar lugar a un fuerte -­
proceso de inversi6n,.además de procurar intensificar el uso 
de la mano de obra en el proceso productivo. 

Para 1984, se espera que el PIB, crezca.· a un mode!_ 
.to 1 .por ciento, ld que dificultará crear suficientes ~ties-­

. tos de traba_j o, para reducir las tasas .de·. desempleo abierto- . 
y para absorbér a.la pobl~ci6n que se éstará.incorpo~~ndo -­
por primera vez al mercado laboral. 
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Asimismo, es posible que continúe el. deterioro en­
el poder adquisitivo de los salarios, ya que se deberá evi-­
tar el encarecimiento relatívo del trabajo, co·n respecto al­
costo de los demás factores de la producci6n internos y ex-­
ternos, para con ello intensificar la demanda de mano de --­
obra nacional para el sector privado y promover la producti­
vidad, para que en un mediano plazo, paralelamente al desa-­
'rrollo, se genere una mejor{a real d·e s!l.larios. 

En lo referente·a1 sector público, se deberá evi-~ 
tar contrataciones innecesarias que fomenten ra falta <le pr_2 
ductividad e incrementen·el déficit en el gasto. 

Como hemos v~riido apuntando, en 1982 y 1983,' se -­
afectaron los niveles de ocupaci~n, pero en base a datos pr! 
liminares, ·podemos decir .que es muy factible 'que esa afecta­
ci6n seb~ya reducido para 1984, ya que~ •adiados de este -
afi~~ alred~dor de un ~S por ciento de las empresas habían -
registrado disminuciones en el personal ocupado; . sin embar- -. . . .· . 
go, uria proporci6n similar de las mismas anot.aron aumentos, - · 
en tanto que el ~l por ciento restante, mostr6 nivéles .. d.e . 
ocupaci~n iguales. 

. Esta ·situaci6ti" nos da indicios de recµperaci~n •. ya 
que ·aparejado con una disminuci~n dei empleo., vino' Wi ~um~n 7 
to del mismo.; aunque . dicho aU11e~to .no alcanza a cubrir .los 
requerimientos nacional.es. 
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Por otra parte, podemos adiCionar al avance.ante-­
rior, una.mejoría en la productividad, lo que a~ompañ? a un­
incremento salarial positivo. Según una encuesta. realizada­
por el Centro de Estudios Econ~rnicos del Sector Privado, el-
95 por ciento de las empresas encuestadas, increment6 suel-­
dos y salarios a raiz del 6ltimo aumento de los salarios mi­
nimos en 1984; y para el 91 por ciento de las mismas~ las -
al zas fueron de ·20 por cien to más. El hecho· de que más del-
80 por ciento de las organizaciones considere las relaciones 
con el sindicato respectivo corno buenas o muy buenas, indiCa 
que los trabajadores asalariado~ en· el se~tor indus~rial han 
comprendido lo pertinente de ia.moderaci~n salarial, en vir­
tud de la dif~cil .situaci6n por la. que ha atravesado ia ge­
neralidad del aparato productivo por la. caida. de. los niveles 
de ingreso. 

Es necesario que se 'fundamente un clima .de estabi­
lidad que permita un creé:irnient~. real de la inve~si6n, que -
traiga aparejado un incremento eri las fuei:ites de trabajo, 

· Concluiremos diciendo qui:) al lograrse una mayor in 
versi6Ji, traerá consigo m~s prQdÍ.lctividad y por·ende ni&s ern· 
pleo. 
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S. POLITICA F!SCAL 

Entendemos a la política fiscal como el instrumen­
to de g~e dispone el estado para.apoyar el desarrollo econ6-
mico a través del manejo de los ingresos, aplic~ci6n cons--­

.tructiva de los gastos y control de l~ deuda p6blica. Poli 
tica fiscal equivale por tanto, a la p6lítica econ6mica. 

Los principal,s objetivos de la política fiscal, -
están orientados al logro de la estabilidad y desarrollo eco 
nímico, así como a la redistribuci~n del ·ingreso. 

Con base en lo ante·rior, podemos hacer una diviSi6n­
provisional en. cuant() a los elementos que maneja la po'HtÍca 
fiscal, para lograr un mayor ent.endiniiento sobre ella. Asi, 
diremos que se divide en: Fuentes de ingreso y aplicaci6n de 
recursos. 

Analicemos en primer t~rmino, las fuentes d~ ingr~ 
so para el es.tad(). las cuales .están compuestas por impues.: - - . 

· ~os, der~chos, productos y aprovechamientos: 

-.Impuestos.- s'e'. constituyen en el gravame.n que se fi­
ja 8 una persona fisica o aóral, a fin -
de que el estado pueda alleguse de re-­
cursos suficientes para cubrir los servi 
c.ios a ia·. población, sus gastos .de operi 
ci~n y otras neceSidades. .. -

' . ' . . ' . ' . 

L.os impuestos pueden ser directos. o indi 
rectos. J,os primeros son los que recaen-= 
sobre los ingresos o riqueza de las per­
sonas (ISR) y los segundos son.los que -
gravan un hecho (producci6n, co"'erciali­
zaci6n, importaci6n1 expoi'taci6n,·consu-
mo). · · · · · · · 



- Derechos.-

- Aprovechamientos.-

- Productos.-

'"='-.'' ''··('.~.'~.;··, T"-·~,- ... , .. ••.·- • ... ·-•,..-,, .. _,~,,, .•. 

60 

Son los ingresos que recibe el estado,­
provenientes de pagos por la prestaci6n 
de un servicio. 

Son ~as utilidades que obtiene el esta­
do por la comercializaci6n de los bie-­
nes, es 'decir, por su participaci6n co­
mo empresario. 

Se componen de las multas y recargos 
·que aplica el gobierno federal. 

Ahora bien, la aplicaci6n de recursos se enfoca bá 
sicamente a dos rubros que son, Gasto Público y Deuda: 

- Gasto Público,-

- Deuda.-

Es el total de gastos realizados por el 
gobierno federal, por las autoridades.­
regionales y locales y por las empresas 
públicas. ESte se clasifica en gasto -
corriente (pago a empleados públicos y­
adquisiciones de bienes y servicios) y-

. gasto de inversi6n (obras públicas). 

Que es una opci6n que utiliza el. estado 
para allegarse de recursos adicionales­
y que tiene que liquidar paulatinamente 
utilizando una parte de sus ingresos. 

El control de los ingreso~ y egresos se ejerce.por 
medio de los presupuestos, que son la expresi6n contable del­
plan econ6mico de l~ hacienda pú.bÜca para u~ período deter­
minado. 

En el presente subcapitulo vamos a enfocarnos·a un 
estudio más profundo de una de las fuentes de ingreso: los • 
impuestos. 
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Independientemente de que la adecuada o inadecuada 
conducci6n de la política fiscal repercute sobre la economía 
en general, y por tanto en las empresas, consideramos que el 
elemento que influye en forma inmediata en una organizaci6n­
son los impuestos. 

Los lineamientos que se establezcan para la admi-­
nistraci6n del sistema impositivo, deb~n procurar por ei cu! 
plimiento.de la justicia social, la eficiencia en la asigna­
ci6n de recursos, la estabilidad (de precios, prodticci6n, e! 

_ pleo, de balanza dé pagos, etc.), el.desarrollo econ6mico y­

la eficiencia en dicha administraci6n. 

Una política impositiva eficaz para el desarrollo­
econ6mico debe tener, como objetivos fundamentales, los si-­
guientes: 

I. Transferir recursos de los particulares al estado, sin 
alterac~ones en la estabilidad monetaria y en el nivel 
de precios. 

II. · Alentar las actividades productivas y canalizar el uso 
de los recursos para lograr un ritmo de crecimiento -~ 

econ6mico que eleve el ingreso real por habitante. Pa­
ra tal fin deberán utilizarse los impuestos directos o 
indirectos junto.con un sistema general de subsidios y 
excenciones que aligeren la carga fiscal a aquellas ac 
tividades que se desee fomentar. -

. Il!. Atenuar las disparidades en el ingreso, aplicando el -
principio de progresividad en los impu~stos, acci6n -­
que. deberá complementarse con la prestaci6n pública de 
los servitios c~lectivos básicos a toda la poblaci6n.­
En este' punto habrá que poner especial atenci6n a que­
los impuestos deben estar en funci6n de la capacidad -
econ6mica del individuo. · · 
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A través de este principio, se logrará una redistribu·· 
ci6n efectiva del ingreso si, a niveles bajos de éste, 
los beneficios por servicios colectivos que reciba el­
individuo del estado son mayores que los impuestos que 
paga y esta relaci6n desciende y se vuelve inversa a -
medida que el individuo se encuentra en una situaci6n­
econ6mica más elevada. 

Si examinamos los puntos ~itados anteriormente, p~ 
demos observar que si se producen fallas en el manejo de los 
impuestos, se puede desalentar la producci6n y por ende el -
crecimiento económico. Además se puede incurrir en el fome_!! 
to de la evasi6n fiscal, derivado de las altas tasas imposi­
tivas. Y así podríamos mencionar otros efectos nocivos. 

Por lo anterior, creemos conveniente que eri l~ad­
ministraci6n de impuestos a las empresas, se adopten las si­
guientes medidas por parte del gobierno: 

1) 

2) 

3) 

4) 

Mejorar la eficacia en los sistemas administra 
tivos, a fin,de lograr una mayor recaudaci6n,7 
que ayude a frenar el avance galopante en los-
niveles de impuestos. · 

Crear estímulos fiscales a aquellas empresas -
que reinviertan sus utilidades, ya que con es-
ta medida se impulsa a la inversi6n. . 

Revisar los precios y tarifas de ios bienes y­
servicios que ofrece e.I sector ·público, .a fin-· 
de nivelarlos a las condiciones reales de la -
economía. 

Aligerar, en la medida de ~o posible, las car~ 
gas financieras de las empresas; producidas 
por la inflación y devaluaci6n. 



B) POLITICAS· SOBRE BANCOS Y DIVISAS 

l. NACIONALIZACION DE LA BANCA 
Y CONTROL DE CAMBIOS 
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Las dos fases devaluatorias de nuestro país, se ca 
ractcrizaron por una fuga creciente de capitales hacia el ex 
tranjero. En 1976 de Marzo a Agosto, previo al anuncio de la 
flotación del peso, habían salido 3 mil millones de d6lares. 
En 1982, la salida de capital al extranjero se calculaba en­
.35 mil millones de dólares. 

¿Cuáles fueron los principales parámetros que se -
tomar6n para que el Gobierno Mexicano decidiera estable~er -
el control de cambios y, posteriormente, nacionalizara la -­
banca? ¿Se estudiaron con toda profundi'dad las implicaciones 
,que traerían consigo estas dos modificaciones? ¿Se evaluó el­
benef:l.cio real? 

Gran número de dudas al respecto de este tema han­
surgido y para muchos aún no han sido acl.aradas; sin embargo., 
podemos hacer un resumen de los acontecimientos para sacar -
nuestras propias conclusiones. 

Previo a la impl~ntaci6n del control de cambios, -
el Banco de México public6 un folleto el 20 de Abril de 1982, 
en donde su Director General~ Lic. Miguel Mancera Aguayo, m! 
nifest6 su oposici6n al control de cambios, inclusive en sus. 
concepciones parciales o limitadas. 
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El Lic. Mancera advirti6 que el uso de un mecanis­
mo de cambios dual, aumentaría la dolarizaci6n, inflaci6n, -
fuga de capitáles, declinaci6n del peso en el mercado libre­
y, entre otros efectos adversos adicionales, s6lo fomentaría 
la corrupci6n y el tráfico de divisas. El Director General­
del Banco de M6xico agreg6 que, la ado~ci6n del control de -
cambios reflejaba uil "escapismo" a las realidades econ6micas 
que nada resolvería y que sí conduciría con toda probabili-­
dad, a la paralizaci6n de amplios sectores de la economía n! 
cional al escasear.y encarecerse las divisas necesarias para 
la importaci6n de insumos. 

No obstante lo anterior, el 5 de Agosto de 1982, -
el Lic. Jesús Silva Herzog, Secretario de Hacienda y Crédito 
Público, anunci6 el ·retiro del Banco de M6xico del mercado -
de cambios; así como tambi6n, el establecimiento de un siste 
ma dual de control de cambios, en el que se fijaron los ti-­
pos de cambio, preferencial y libre. 

El tipo de cambio preferencial estaría de?tinado a 
satisfacer los requerimientos de divisas de más elevada pri~ 
ridad econ6mica y ·social del país. Fundamentalmente se uti-
1 izaría para importaciones prioritarias, el pago del princi­
pal de la deuda p~blica exterior, el pago de intereses de -
la deuda externa pública y privada y ~ara otros. aspectos vi~ 
tales de la economía. Su cotizaci6n estaría controlada cen­
tralmente y ser~a modificada a través del deslizamiento de -
cuatro centavos diarios, que podría ser modificado de acuer- · 
do al entorno econ6mico. 
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Por ·su parte, el tipo de cambio libre o general, -
se utilizaría para todas las demás transacciones, no contem­
pladas en el preferencial. Su cotizaci6n se haría en base a 
la interacci6n de la ofera y la demanda. 

El control de cambios y la devaluaci6n del 5 de -­
Agosto de 1982, ejercieron aún más presi6n, tanto sobre los­
clientes a~reditados en d6lares, como sobre los bancos mis-­
mos, que estaban obligados a pagar y reembolsar a sus cuenta 
habientes en el extranjero precisamente en d6lares. . . 

El 7 de Agosto, el Presidente en turno, Lic. José­
L6pez Portillo, explic6. que la necesidad de los controles -­
fue dada por la conversi6n masiva de pesos a d6lares, que p~ 
día orillar al Gobierno Peder.al a la declaraci6n de suspen-­
si6n de pagos pór falta de divisas. 

A pesar de los controles, continu6 la fuga de div,i 
s~s, con lo que se engros6 aún más, la pérdida de las reser­
vas; éstas no eran infinitas y se agotaron~ 

El 12 de.Agosto, la Secretaría de Hacienda anuncia 
la. virtual "congelaci~n" de las cuentas en d6lares ~ep·osita­
das en los bancos del país. Todos los dep6sitos denominados 
en moneda extranjera constituidos dentro o fuera de Ú Repú-. . . 

blica Mexkana para ser restituídos en ésta, deberían ~er P! 
gados entregando·e1 equivalente en moneda nacional al.tipo -
de cambio que rigiera en el lugar y, fecha en que se hiciera­
el pago. 
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La denominaci6n que se di6 a estos dep6sitos fue -
"méx-d6lares", es decir, las cuentas ·constituidas en moneda­
extranj era, con su equivalente en moneda nacional. Por otra 
parte, se estableci6 que estos dep6sitos no podían ser trans 
feridos a sucursales o agencias en el extranjero, ni a otras 
entidades extranjeras en el exteribr. 

Cuando se deseara reinvertir estos dep6sitos, se -· 
renovarían bajo la misma denominaci6n en moneda extranjera,­
pero ya con la característica de Méx-d6lares; es decir, que­
ª su vencimiento, se liquidarían en moneda nacional con el -
equivalente al tipo de cambio establecido para tal efecto. -
Inicialmente la paridad para los Méx~d6lares se fij6 en ---­
$69.50 por.d6lar. 

De esta forma, el mercado de cambios funcion6 cen­
tres paridades, las correspondientes al tipo de cambio pref~ 

rencial, libre o general y los m~x-d6lares. 

El mismo día 12 de Agosto, se anunci6 el cierre 
.temporal dél mercado de cambios, para hacer todos los ajus- -
tes necesarios dadas las nuevas.pol!ticai cambiarlas. 

Motivado por el cierre de.las operaciones cambia-­
rias, las especulaeiones sobre el pe~o y los·requerimient6s­
uigeni~s d~ moneda extranjera, aparece el mercado negro de -
dólares. 
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Más tarde, el 19 de Agosto de 1982, se abre nueva­
mente el mercado de cambios, registrando nuevas fluctuacio-­
nes en la paridad peso-d6lar. 

Del 19 al 31 de Agosto, ,los rumores desaletadores­
sobre el destino del peso, fueron cobrando fuerza, por lo -­
que la fuga de capitales continuó poniendo en un peligro in­
minente las entonces reducidas reservas del país. 

Para darnos una idea de la reducción tan trascen-­
dertte de las reser~as de divisas¡ diremos que en 1981, 6stas 
eran· de más de 5 mil millones de.dólares y para mediados de­
Agosto de 1982_, .habían llegado a unos 200 mil dólares, según 
fuentes :i;inancieras de Nueva York. 

Los intereses de la deuda exterior del sector pú-­
bÍico no pod·ían pagarse, la fuga de capitales había secado -
práctic~mente la T~sorer~a. El Gobierno Mexicano se encon--

· tr~ s~bitamente ante la urgente necesidad de contraer nuevas 
.. deudas con el exteriór, por montos sin precedente, con al tas 
tasas de inter6s y con una reserva de dólares virtualmente -

· extingl:lida. 

Fue as~~ ~orno el Presidente hizo do* anuncios de 
gran trascendencia, .durante su último informe de gobierno: -

··-.. ~ ., · .. ·.' ''"-; .... ,':2~ 

la nacionalización de l~ banca y el establecimiento de un -- 0 
sis tenia gener'alizado de control de cambios. 
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Nacionalizaci6n de la Banca 

La nacionalizaci6n no puede considerarse como un -
hecho aislado. Estuvo· ~strechamente vinculada a la crisis -
creada por la fuga masiva de capitales y el desplome del pe-
so. 

El 12 de Septiembre de 1982, quedaron nacionaliza­
.das todas las instituciones de crédito del país, a exce~ci6n 
del Banco Obrero y el City Bank. 

Muchas opiniones, tanto * favor c~mo en contra, -­
surgieron como crítica a esta medida, sobre ~odo por lo sor­
presivo de su implantaci6n. 

La nacionalizaci6n d~ la banca, puso ~n tela de -­
juicio las tenden6ias p6líticas del país y la capacidad del­
estado para administrar la banca, además se produjo inc~rti­
dumbre en los cuentahabientes de las instituciones de crédi­
to sobre la seguridad de sus inversiones. 

Aún antes de la nacionalizaci6n, los bancos tenían 
muy reducidas sus posibilidades de acci6n individual, ya que . 
6stas estuvieron siempre en funci6n de una excesiva normati­
vidad. Asimismo, el número de operaciones que podíati reali~ 
zar, también se veía limitado, ya que el Ba.nco Central lleg6 
a tener el 42% de los dep6sitos totales de las instituciones. 
de crédito privadas, como encaje legal. Por otra parte, a -
partir de 1981, l~ actividad bancaria había dejado de ser tan 
remunerativa en .comparaci6n a los años que le precedían, co­
mo consecuencia de los desajustes econ6micos del país. 
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Los razonamientos anteriores, fueron expuestos por -

los ciudadanos. que manifestaron su inconformidad ante la naci! 
nalizaci6n de l• banca, ·pues consideraron que ésta fue innece 
saria. 

Sin embargo, no todas la opiniones fueron en contra­
de la nacionalizaci6n; se dij o que uno de los efectos . inmedij! 
tos de la misma, sería_ la reducci6n y hasta desaparici6n del -
trat_o preferencial que los bancos ex-privados otorgaban a las­
empresas del grupo al cual pertenecían. En pocas palabras, se 
pens6 en una distribuci6n más equitativa de los recursos disp! 
nibles para el financiamiento. 

En la actualidad, podemos decir que el funcionamien­
to de la banca nacionalizada ha alcanzado los niveles de efi-· 
ciencia de los bancos ex-privados. Además.creemos que ~e hé -
avanzado en la .intermediaci6n financiera y en la ampliaci6n - -
del ah.orro interno; no ob~tante, los niveles alcanzados _distan 
en mucho de ser los más id6neos para salir de la crisis y mu-­
cho menos p~ra crecer, por lo que las instituciones naciona~es · 
de crédito tienen el reto de lograr reunir los recursos finan­
cieros que.nuestro país necesita para salir adelante. 

Control Generalizado de Cambios 

Ot.ra de las medidas anunciadas por el ex-Presidente­
jos6 L6pez Portillo, en su último informe de gobierno, fue el·· 
establecimiento.de un sistema generalizado de control de cam-­
bi.os, dicho a.nuncio fue basado. en el Decreto publicado. en el :­
:~iario Oficial del l~ de .Septiembre de' 1982, que estableci6. el 
Control Generalizado de Cambio~, qu~ estaría ~igent~ a partir­
de e·sa fecha. 
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El nuevo sistema de control de cambios, permiti6 -
una estr~cta vigilancia del estado sobre el tráfico de divi­
sas que por cualquier raz6n ingresaran o salieran del pais.­
El mencionado control se ejerci6 a través del Banco de Méxi­
co y s6lo por cuenta y orden del mismo, se pudieron importar 
o exportar monedas extranjeras. 

A partir del establecimiento de los controles, se­
consider6 delito de contrabando toda operaci6n referente a -
la negociaci6n de divisas, que no ~e hiciera por conductci -~ 

del Banco de México o sistema nacional bancario, · 10 cual - - -
iria en funci6n a las disposiciones que· se dictaran para tal 
fin. Esta situaci6n fue incluida en un co~unicado transmit! 
do por conducto del Director del Banco.de M6:icico, S. A., --­
Lic. Carlos Tello Maci~s. el 4 de Sept~jmbre de 19~2,. del--' 
cual citamos el siguiente párrafo: "Todas las personas que­
posean hoy en día divisas, no se encuentran en una situaci6n 
ilegal. Incurrir~n en ilegalidad s~lo si se efect6an tr.an- -
sacciones con ellas fuera del sistema bancario nacionaliza-­
do"~ 

cambio: 
Para la venta de divisas, se fijaron dos tipos de-

a) Preferencial. - Esta paridad fue aplicada a fo 
das las importaciones de mercancías autoriza 
das por la Secretaria de Comerció; a los P.a-= 
~os de intereses, cóm~siones y amortiza¿io~­
nes de créditos• que 1 as ellipresas producti -.­
vas del páis hubieren contraído.con la banca 
nacionalizáda en moneda extranjera; así como 
también,; los pagos por los mismos conc'eptos­
que tuviera que efectuar la administración -
p6blica y las empresas privadas por créditos 
con el exterior, siempre que estuvieran regis 
tradosen la Direcci6n de Deuda Pública de-:-
la Secretaría de Hacienda. · 



b) 

.. 

71 

Ordinario~-·· Que sería aplicado a todas las de 
más transacciones en divisas de la economía-;­
como la exportaci6n de bienes y servicios, -
la importaci6n de servicios (turismo) y pa-­
gos d~ intereses y· principal· correspondien-­
tes a los m6x-d6lares. Estas transacciones­
estarían sujetas a la disponibilidad de mone 
da e:xtr'anj era. 

Al quedar implantado el control generalizado de 
cambios, surgieron ril.Óltiples problemas en las empresas que -
tenían pactadas obligaGiones en d~lares, o bien que estaban• 
acostumbradas a trabajar con dicha moneda, ya que la oferta­
de la misma qued6 sumamente restringida. 

A partir de su est~blecimiento, el control genera­
i1.zado .de cambios, motiv6 el surgimiento de una serie de di! 
posiciones, tendientes a normar el funcionamiento de un sis­
tema del cual se desconocían tanto sus repercusiones como su 
fµncionamiento. 

Dentro del Decreio del l!l. de Septiembre,, referente 
al nuev:o siste1_11a adoptado par.a las transacciones· en moneda -
extranjera, qued6 estipul.ado que s6lo el Banco de México, P.2. 
·ar~a l~evar ·a cabo operaciones en moneda de otros paises y -
que :~as·dependencias de la administraci~n póblica·federal, -
instituciones n~cionales de crédito, organiz~ciones áuxilia­
res e insti t1:1ciones ·de seguros.· y fianzas, que compraran o ven 
dieran divisas, quedarían· obligad~s ·.a transferir las que 11; 
garan a poseer .º poseyeran,_ al Banco Central.· 
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El mencionado Decreto, tambi'én establece la crea-­
ci6n de una Comisi6n Intersecrctarial, para la coordinación-
y vigilancia de la "congruencia" de las reglas 
habrían de emitirse para el naciente sistema. 
si6n <leberia estar integrada por los titulares 

generales que 
Dicha comí- -
de las Secre-

tarias de Hacienda y Cr6dito P6blico, Programgci6n y Presu-­
puesto, Relaciones Exteriores, Patrimonio y Fomento Indus--­
trial, Comercio, Agricultura y R·ecursos Hidráulicos, Comuni­
caciones y Transportes y Turismo. 

Más tarde, el 14 de Septiembre de 1982, se public~ 
ron en el Diario Oficial, las Reglas Generales para el Con-~ 
trol de Cambios expedidas por la Comisi6n Intersectorinl. 
En estas reglas se menciona que, además de los tipos de cam~ 

bio ordinario y preferencial, el Banco de México podrá dcter 
minar tipos de cambio especiales, conforme a las necesidades 
del país. 

El 15 de Octubre de 198.2, el Banco de México publ_! 
ca en el Diario Oficial de la Federaci6n, la~ principales -­
disposiciones sobre el control de cambios, que habían sido -
giradas por télex··circular a todas las instituciones de cr~-

. dita. 

El 29 de· Noviembre de 1982 ~ se ptiblic6 en el Dia-.­
rio Oficial, el Decreto que refórm6 y adicic)n6 diversas dis­
posiciones de la Ley Orgánica del Banco de Mbico. Se com-~ 

plement6 la Ley con un nuevo articulo 2~·Bis, a Í.in de j:ust! 
ficar el est.ablecimiento del sist.ema de control de cambios -
por parte del Ejecutivo, ya que su legalidad era dudosa. Di 
cho artículo establece: 
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"El Ejecutivo Federal queda facultado para, cuando 
ello sea necesario o convenie~te a la debida protecci6n de -
la economia nacional, expedir decretos que establezcan un r! 
gim~n de control de cambios, pudiendo en ellos prohibir o -­
restringir las importaciones, las exportaciones y el comer-­
cío dentro de la República, de divisas, así como la importa~ 
ci6n y la exportaci6n de moneda nacional. Para estos efec-~ 
tos, se ~ntiende por divisas, las monedas y los billetes ex­
tranjeros; así c6mo los dep6sitos bancarios, titulos de cré­
dito y toda clase de documentos de crédito sobre el exterior 
o denominados en moneda extranjera y, en general~ los dem~s­
medios internacionales de'pago. Cada afio el pr6pio Ejecuti­
vo someterá a aprobaci6n del Congreso el uso que hubiere he:.. 
cho a estas facultades" 

"Con sujeci~n a dichos Decretos y a las disposici~ 
nes complementarias qué, en su caso, expida la Secretaria de 
Hacienda y Crédito Público, el Banco d~ México operad é1 r! 
gimen de control de cambios a que tales normas se refieran y 
podr~ fijar tipos de cambio para las operaciones de divisas­
que se: realicen dentro del territorio nacional'·'. 

Caba hacer menci~n de. qu~ la disposici6n antes ci­
tada, fue .emitida en fecha posterior al establecimiento del­
control generalizado de cambios, lo cual va en contra de la­
politica bajo la cual vive -el .pais, que .se fundamenta. en un~ 
estado de derecho. ·. 

. '.i 
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La generalidad del sistema, que pretendía abarcar­
la totalidad de las operaciones que en alguna forma involu-­
craban divisas, la desconfianza que necesariamente origin6 -
la implantaci6n del sistema del control de 'cambios, aunado a 
la nacionalización de la banca privada y a las sucesivas de­
valuaciones de la moneda frente al d6lar norteameri~ano; así 
como la falta de sistematizaci~n adecuada y los cambios con! 
tantes sobre las disposiciones del control de cambios en sus 
div:ersas áreas de aplicaci6n, ·los interminables y complica- -
dos registros y la falta de experiencia. tanto de los funcio­
narios páblicos como de los empleados bancarios y '<le la po-­
blaci6n en general, hizo que el sistema 'geTleralizado de cam-

. bios resultara un rotundo fracaso en su aplicaci6n práctica. 

Aún cuando se prohibía la compra-venta de d61ares­
fuera del sistema bancario y a. través del Banco de M~xico,. -

.·el mercado negro de divisas continuó :funcionando' aunque de­
una forma muy discreta. La zona con una mayor problem~tica­
respecto al intercambio.de divisas, fue la fronteriza, ya -­
que habitualmente se había venido operando por.medio .de la -
utilizaci6n de la.moneda delJ>ais vecino. 

La nueva administración, que .a.sumi6 el poder a Pª!. 
tir de Diciembre d~ igsz, comenz6 a observar las desventajas· 
que traía consigo el control.de ~ambios y visuaÜz~ los ben! 
ficios que ocasionaría un' sistema. mis racional, para la eco'."· 
noin!a nacional. Por lo anterior, expidió un. n~evo De.creto - · 
de C~~trol de Cambios, publicado ~n el Diario Oficial del.13 
de Diciembre de .198Z y que entr6 en vigor 7 días despu6s. 
Esta disposici6n abri6.todos .los dict~enes referidos al mu.! 
ticitado control de cambios; que se habian publicado previo• 
a s~ establecimiento. 



75 

El nuevo decreto naci6 por el deseo de obstaculi-­
zar lo menos posibl~ las transacciones internacionales reqtie . -
ridas por el desarrollo del pais; en él se establece que el-
desarrollo del mercado de cambios fuera de las instituciones 
bancarias, resta transparencia a las cotizaciones y ocasiona 
problemas de inseguridad. 

Con el decreto, se eliminaron los llamados tipos -
de cambio preferencial, especial y ordinario, estableciéndo­
se en su lugar los tipos "controlado" y "especialu, en la in . . -
teligencia de que todas las transacciones de divisas no suj! 
tas al mercado controlado quedarían comprendidas en el mere! 
do libre, sin restricci6n alguna. Desde entonces, las oper! 
cionf?,S de compra-venta de divisas en el "mercado libre" se -
refllizan al tipo de cambio que convengan las partes contra·­
tantes, quedando libres óe toda restricci6n. 

As~,-.quedaron comprendidas en el mercado controla­
do, las siguientes operaciones: 

l. 

2. 

3. 

4. 

s .. 

La exportaci6n de mercancías. 
El . principal 1 intereses y dem!s accesor.ios de­

la deuda publica y privada que hub.ieren de -
· liquidarse· en el extranjero. · 

'Las importaciones de mercancías y gastos aso-­
ciados pagaderos en el .extranjero. 

Los gastos correspondientes al servicio exte-­
~ior mexicano y las cuotas y ~portaciones -­
por la participación de México en Organismos 
Internacionales. · ' 

Los que determine la Secretaria de Hacienda ·y­
Crédi to Público, a propuesta·del Banco de Mé 
xico. · · 
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Con lo anterior, se modific6 sustancialmente el r~ 
gimen de control de cambios, eliminando tanto la "generali-­
dad" del sistema con los múltiples obst~culos que en la práE 
tica afectaban desfavorablemente las transacciones con divi-

. sas, a fin de restringirlo a operacionés que pudieran ser -­
eficazmente controladas y que a la vez generaran efectivamen 
te beneficios para el país~ 

Por 6ltimo, a finales del afio de 1984, s~ emiten -
las "Disposiciones Complementarias de Control de Cambios", -
publicadas en el Diario Oficial del 7 de Noviembre. Asimis­
mo, el Banco.de México public6 en el Diario Oficial del 29 -

de Noviembre, diversos lineamientos sobre la determinaci6n -
de divisas y de tipos de cambio. 

Ambas publicaciones vinieron a resumir en un solo­
t;>rdenamiento las diversas disposiciones que se encontraban -
en vigor y que habían sido publicadas con fechas diferentes­
ª partir de la .entrada en vigor del Decreto del Control de -
Cambios del 13 de Diciembre de 1.982. 
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2. DEVALUACION 

La devaluaci6n ~e puede definir como la pérdida en­
e l poder adquisitivo del dinero o disminuci6n de los bie)'les o 
servicios que se pueden comprar con él, o bien, como la pérd_! 
da del valor de una moneda con respecto a otras monedas ex--­
tranjeras . 

. Todo pais debe mantener relaci6n con otras naciones 
que pueden tener una economía más adelantada o m~s atrasada -
dep~ndiendo del tipo de economía de que se hable, dependerán~ 
los niveles de inflaci6n que existan en los diversos pdses. 

El diferencial en las tasas de inflaci6n de un país 
con respecto a las de otro, es el que perJ11ite fijar el tipo -
de cambio, el cual viene a ser el precio asignado a una mone­
da con respecto a la de otro pµís. 

Una naci6n con altos índices de crecimiento, va a -
contar con bajas ta~as de inflaci6n y por ende con una moneda 
más fuerte·; mientras que por el contrario~ un país con escaso 
crecimiento econ6mico, tendrá presiones inflacionarias y por­
consecuencia una moneda más débil. 

En el caso de los paises con ecbnomías más pobres,­
se presenta la necesidad de devaluar su moneda.cuando crece-· 
la brecha 'entre el nivel de .inflaci6n que éstos manejan, .con­
~~,,.,Pecto al de las naciones con quienes mantienen relaciones. 
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Es muy importante que estos países reconozcan opor­
tunamente el valor real de su moneda para evitar consecµen--­

cias posteriores. 

El que un país no refleje el precio real de su mone 
da, manteniéndola.sobrevaluada, crea presiones sobre sus mer~ 
cados internos, ya que por un lado se deja de consum_ir produE_ 
ci6n nacional (en virtud de que el precio de los artículos -­
provenientes del extranjero se .torna más atractivo), y por-·­
otro, se reducen las exportaciones (ya que éstas se enca~ecen 
en los mercados internacionales), ~riginándose presiones in-­
flacionarias, ya que al haber poca demanda local se encarecen 
internamente los precios. 

Asimismo, la anterior situaci6n provoca que no se -
generen los recursos necesarios para poder cubrir las import! 
ciones, por lo que se recurre al endeudamientó con el exterior, 
lo que a la larga empeora el problema, ya que al presentarse­
el vencimiento de los créditos, se tiene.que contar con divi­
sas que no se han generado a través de las exportaciones. 

El mantenimiento de una paridad fija, con la posi-­
ble intenci6n de dar una imagen. ·sana a la econom~a, propicia­
que en lugar de que se j>r.esenten devaluaciones moderadas, és­
tas se hagan en gran.escala, ya que se van acumulando difereE· 
ciales a través del tiempo, que al desembocar necesariamente en 
una devaluaci6n, provocan ajustes bruscos en los tipos de cam .-
bio. 
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Hablando espec~ficamente de nuestro país, encontra­
mos en las últimas décadas una fuerte tendencia a mantener un . . 
tipo de cambio fijo, situaci6n ~ue en el afio de 1982 result6-
insostenible, ya que la realidad econ6mica de México no permi . . -
ti6 que se continuara con ol mismo patr6n, en vista de ~ue se 
corría el riesgo de agravar aún más la crítica situaci6n que­
se había presentado. 

Las polÍticas .a este respecto, se .dividieron de la­
siguiente forma: (1) Manejo de·.una paridad fija de 1954 a --
197.6 yajuste en la paridad peso-d6lar.en el ~ltimo afio del -
período; (2) Nuevamente adopci6n de una paridad fija en el -. 
período 1977-1982 y, (3) ·deslizamient~ controlado a partir de 
finales de 1982. 

Antes de cont~nuar, consideramos importante aclarar 
que la paridad del peso mexicano seda en funci6n al d~lar -­
norteamericano,. en virtud de que nuestro país tiene mayores -
relaciones comerciales con Estados Unidos. 

A continuaci6n, analizar~mos cada.una de las tres;­
etapas que citamos.en párrafos anteriores. 

(1) Paridad fija de 1954 a 1976 y 
ajuste en· la paridad peso -
d61ar en el Último afio de1-· 
período · ·. 

-----------~-----------------

Como ~ecordaremos, ntiestra moneda mantuvo u~ tipo -
de cambio de $12~50 desde el afio de 1954; dicha paridad en los 
afios 60's, fue sobrevaluado el peso mexicano, aunque los dife-· 
renciales registrados no constituyeron entonces peligro algu-~ 
no. 

. ,,J 
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A partir de 1970, cuando en nuestro país se adopta-
. . 

el modelo de crecimiento acelerado, la economía comienza a re-
gistrar altas tasas de inflaci6n, ya que como recordaremos, el 
crecimiento se finca sobre bases expansionistas de gasto públ! 
co. 

La acumulaci6n paulatina de altas tasas de infla--­
ci6n durante el periodo 1970-19j6, hicieron nece~aria la deva­
luaci6n en Agosto del Último año. 

Después de 22 años de mantener una P.aridad, el peso 
se devalúa en un 108%, estableciéndose en un tipo de cambio de 
26.00 pesos por d61ar. 

( Z) Nuevamente adopciQn.de una 
paridad fija en·e1 perío 
do 1977 - 1982 -

-------------~------------

Durante el período 1977 - 1980 las autoridades fi-­
nancieras del país mantuvieron la cotizaci6n del peso práctic! 
mente establt'l, gracias al respaldó que le proporcionaban la pr~ 
sencia de un porcentaje de sobreva1uaci6n relativament.e ba.3.o, -
el incremento evolutivo de la inversi~n p"ública y privada, la­
importancia del petr6~eo dentro del rubro exportador y la dis­
ponibilidad de divisas por concepto de cr6dito externo.· En --
1981, estos factores comenzaron a invertir su curso, provocan­
do presiones s_obre el peso que Ílegaron a sobrevaluarlo en un-
34. 5% 
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En 1981, la inversi6n registr6 un descenso de 3.7%, 
la demanda y el precio internacional del petr6leo bajaron, el 
déficit del comerci~ exterior creci6 en 17.2%, el saldo posi­
tivo del turismo observ6 una reducci6n de 65.9% y en transac­
~iones fronterizas de 84.2,, adem6s el d6ficit del sector p6-
blico se increment6 en 160 .1% y la inflaci6n mantuvo al to cre­
cimiento . 

. En Diciembre de 1981, fueron autorizados fuertes a~ 
me.ntos a los precios de transportes, comunicaciones, .combusti, 
'bles, insumos y energía el6ctrica, dando lugar a que en Enero 
de 1982 se ampliara la brecha inflacionaria entre México y Es . . -
iados Unidos, l~ cual, 'liga~o.a las perspectivas de las cuen­
tas del ~xterior, cre6 un clima de desconfianza en la 'solidez . . . 
del peso, provocando una fuga de capitales que,orill6 algo-­
bierno a devaluar ~a moneda, el 18 de Febrero de 1982, a un·­
rilvel que gir6 alrededor de 65.0%, lleg6ndose a situar en --­
$45.00 por d6lar. 

Bn los siguientes cinco meses, el aumento.salarial-
d~· emergencia, la tendencia.al alza de las tasas de interés,­
el deslizamient~ de la p~ridad·peso-d6lar, la modificaci6n de 

.la ~siructura de costos por e~ectos de la devaluaci6n moneta­
r.ia, la liberaci6n de precios y la indefinici6n de la políti- · 
ca_ gubernamental, incrementaron las expectativas de inflaci6n­
Y provocaron un clima de incertidumbre. e:q él futuro de la ec~ 
nomía, dando como resultado que en Agosto se registraran -~-­
o~ras dos devaluaciones del peso. Respecto al 17 de Febrero, 
el 9 de Agosto el peso mosiraba una ~evaluaci6n del 240!7% y­

el 16 de Agost~ de 307.4%. 
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Despu~s de la nacionalizaci6n de la banca y de la -
implementaci6n del control generalizado de cambios, decreta-­
dos el 12 de Septiembre, el tipo de cambio ordinario se fij6~ 
en $70.00 por d6lar. 

Desiizamiento controlado a­
partir de finales de 1982 
y d6lar libre 

A partir del 20 de Diciembre de 1982, la nueva admi 
nistraci6n estableci6 tres tipos de ~ambio, el controlado, el 
especial y el.libre. El dolar controlado abri6 en $95.00 a -
la compra y en $95.00 a la venta,.el d6lar libre en $148.50 a 
la compra y $150.00 a la venta. A partír de su vi·gencia, el­
d6lar controlado ha seguido una tendencia lineal deslizándose 
13 centavos diarios; el d6lar ~special present6 un desliza--~ 
miento diario de 14 centavos hasta el 15 de Marzo de 198~, P! 
ra el día siguiente ser igualado el d6lar controlado" en tan­
to que, el d6lar libre observ6 una variaci6n negativa de s6lo 
$0.60. 

Al finalizar el afio de 1983, los tipos de cambio se 
fijaron en $143.93 para el d6lar controlado y $161~35 para el 
libre. 

Por último, considerarnos importante rnencion:ar que, - .. 
al finalizar el afio de 1.984, los tipos de cambio se estable-­
cieron en $192~56:para el d61ar conttoladó ~ $209!97 para ~l~ ' 
libre. 
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El objetivo que se persigue, es unificar las cotiza 
ciones de l~s tipos de cambio libre y controlado, éste 6ltimo 
por medio del deslizamiento diario; sin embargo, desde el ze­
trimestre de 1984, se han· presentado fuertes presiones espec_!! 
lativas contra el peso, que ocasionan gran incertidumbre ace.!_ 
ca del éxito del programa de estabilizaci6n de las dos parid! 
des. 



3. DEUDA EXTERNA Y "FIDEICOMISO PARA LA 
COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS" 
(FICORCA) 

Deuda Externa.-
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Mucho hemos mencionado en el presente trabajo, que 
uno de los principales puntos críticos de la actual situa- -
ci6n econ6mica que vive el país, es el problema de la deuda­
externa, tanto del sector público como del sector privado. 

El paulatino incremento de la deuda de nuestro país 
desde los afios 70's, fue motivado principalmente pór la pol!_ 
tica de .desarrollo acelerado, ya que las necesidades de efec 
tivo, se hacían cada vez mis cr6nicas y al no poder satisfa­
cerse por medio del ahorro interno, se cubrieron a través del 
endeudamiento con el exterior. 

Para el sector privado, a partir de 1970, fueron -
haciéndose más difíciles las posibilidades de obtener finan­
ciamiento interno, ya que precisamente por esos afios, ·casi -
el 50% de los recursos captados por las instituciones de cr! 
dito, eran canalizados al Banco Central como· encaje legal, y 

este Último a su vez, lo canalizaba al financiamiento de pl!_ 
nes.gubernamentale!;. 

La .anterior si tuaci6n, provoc6 que también· las ne­
cesidades de efectivo de la ini~iativa privada, fueran sati~ 
fechas por medio del financiamiento en moneda extranjera. 

La devaluaci6n de. 1976, impa·ct6 a muchas empresas, 
ya que aproximadamente el 50% de las que cotizaban en bolsa~ 
tenia~ deudas en d6lares. 
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De la misma manera se vi6 afectado el sector gube! 
namental por el aumento en el principal e intereses de su -­
deuda en moneda nacional. 

· Aún antes de la devaluación, el costo de la deuda-· 
fue incrementándose durante los afies 70's. 

En el periodo 1965-1970, de cada peso que se paga­
b~ de deuda externar 75.8 centavos corres~ondian al pago de1 
principal y 24.2 centavos a los intereses, mientras que de -
1971-1975, a cada peso correspondieron 58.2 centavos de cap_! 
tal y 41.8 centavos de intereses. Esta situaci~n se agrav6.; 
aún más al sucederse la ya citada devaluaci6n'de 1976. 

Bl desequilibrio econ6mico provocado por la deva-­
luaci6n, el déficit del sector público y la inflaci6n, prin­
cipalmente, provocaron que el flujo. de recursos externos a -
nuestro país, se disminuyera no·tablemente. durante 1977. 

Sin embargo, en 1978; se registra un cambio tajan­
te en la econom~a mundial,. originado por el levantamiento -­
·del mercado petrolero .. Los bancos internacionales, comenza­
ron a .recabar grandes cantidades de dinero, el cual provenia 
de la comercializac'i~n:del oro negro, dando como.resultado - . 
que se facilitara ·el acceso al crédito para tod~s los paises 
en v~as de desarrollo, sobre todo a aquellos que .tuvieran --

. grandes recursos naturale_s o que estuvieran e.con6micamente -
más.adelantados. 

De este modo, M6xico se ve convertido en un poder~ 
so sujeto de cr6dito, ya que se contaba en sus tierras con -· 
grandes mantos petrolíferos. 



86 

Aún cuando el mercado financiero nacional estaba -
deprimido, la riqueza petrolera atrajo abundancia de recur-­
sos provenientes del extranjero~ los canaliz6 al país vía -

.crédito. 

La fuerte entrada de recursos·al país mediante cr! 
ditos, permiti6 la expansión del gasto p6blico, que a su vez 
impuls? a la inversi6n privada. Las empresas del país, fue­
ron haciendo planes de expansión y proyectos, orientados a -
crear industrias y comercios para satisfacer mercados loca-­
les y para exportar. 

De este modo, la iniciativa privada se vi6 envuen­
.ta en el espej isrno del "auge petrolero" y se endeudó para - -
crecer. 

La condiciones de los créditos fueron en gran medi:_ 
da favorables para los países deudores, ya que la.considera­
ble. liquidez del mercado financiero mundial y las poli ticas.­
econ6micas seguidas por los países industrializa4os, provoc! 
ron que la tasa de inte1·és ofrecida en esos mercados fuera -
negativa, si se descontaba la inflaci6n que sufr~~n oferen~­
tes de los créditos. Al Jl!isrno tiempo, la elevada afluencia~ 
de oferentes, ocasion6 sobretasas bajas y gran flexibilidad· 
en los plazos, ya que los pagos podían renegociarse sin ma-• 
yor dificultad. 
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Habría que agregar que la politica cambiaría segu2:_ 
da con posterioridad a la devaluaci6n abarat6 aún más los -­
cr~ditos obtenidos en el exterior, ya que se sostuvo una pa­
ridad fija que mantuvo sobrevaluado el peso. 

Todo lo anterior, determin6 que las lineas de cré­
dito extranjero fueran los proveedores mayoritarios del efec 
tivo manejado .. por la empresa mexicana. 

El concepto de liquidez, como guia .. de planeaci6n -
fue siendo desplazado y, en el mejor de los casos, esta li-­

q,uidez fue invocada como. el monto de líneas.de crédito por -
concertar, para el logro de los planes en la empresa mexica­
na. 

. ' .. 

A partir de 1980, se registr~ una baja en el pre-­
cio del petr6leo, provocando una caída de SU mercado; fue CE_ .. 

tonces cuando la situación se torn6 crítica para nuestro --­
país. A partir de esa fecha, comenzaron a escasear las div! 
sas, lo que se pretendi6. compensar con mayor endeudamiento -
externo; sin embargo, en 1982, esta situaci6n fue ya insost! 
ni ble. 

En Febrero de 1982, se devalúa la moneda y otra de 
' -

valuaci6n se sucede e.n Agosto del mismo afi.01 ocasion~ndo una 
gran inestabilidad 1m .el gobierno y en las empresas que con­
taban con pasivo enormes pagaderos .en el exterior. La deuda 
ascendía a 80 mil millones de ~61ares y su estrti6tura ~~ h~­
vía pactado a plazos costos y tasas variables. 



88 

En el sector privado, la mayoría de las ent.idades­
tenian invertido todos los recursos obtenidos a través del -
crédito, en planes de expimsi6n que aún estaban muy lejos de. 
producir. 

En proporci6n, muchas empresas habían in~rementado 
su financiamiento en monedas extranj er~s, pasando d.el ~9. 2%­
del pasivo total en 1980 al 63% en 1982, por lo que se·vie-­
ron en una situaci6n crítica al presentarse la devaluaci6n. 

En general, la economí~ mexicana, al estar fuerte­
mente endeudada, se vi6 afectada por los cambios tan bruscos 
registrados en el año de 1982. Simplemente, comparando ci-­
fras podemos observar que el .financiamiento externo total P! 
s6 de un 28.9% del PIB en 1979, al 45.5% ·en 1982, como se --
muestra en el siguiente cuadro: 

DEUDA EXTERNA 
(RESPECTO AL PIB). 

TOTAL. PUBLICA PRIVADA 

1972 17.0% 11. 2% 5.8% 
1982 4.5. 5% 33.U 12.4% 

También los intereses :fueron creciendo, pasando -­
del 11. 2% en 1972 como porcentaje de lo.s ingresos . de la Cuen· 
ta Corriente de la B~lanza de Pagos, al.35.4% en 198i~ 
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En Agosto de 1982, nuestro país anuncia la suspen­
si6n temporal de los pagos correspondientes a la deuda públi 
ca externa, ya que debía 1 iquidar aproximadamente un décimo­
del saldo de su deuda entre el 20 de Agosto y el ~l de Di--­
ciembre de ese año y no contaba con las divisas necesariasp~ 
ra hacer frente a dichos pagos. 

Igualmente para las empresas, el endeudamiento con 
el exteriór, se torn~ en un punto de gran tensi6n, no s6lo -
porque la sucesi6n de devaluaciones de 1982 había invrement~ 
do· enormemente la carga de ese pasivo; sino porque el país -
no disponía, ni era previsible que dispusiera en.el futuro -
pr6xirno~ de las divisas necesarias para la amortizaci6n de -
la deudá externa, fuese p~blica o privada, Además, s·e pens~ 
que este Último sector estaría en desventaja para adquirir ;; 
monedas extranjeras para el pago de la deuda, ya que éstas -
se destinarían fundamentalmente a ·satisfacer las necesidades 
del gobierno. 

De este modo, se advert~an tres grandes problemas: 

Estrechez de los.flujos de caja de las empresas 
frente a la magnitud de los vencimientos de -
sus pasivos. · 

Escasez de divisas disponibles por el pais en -
su conjunto, para hacer pagos al exterior. 

Las empresas y sus acreedores temían que ante"-· 
riores colapsos cambiarios detetioraran toda­
vía Jllb la.·ya preéár~a situaci6n financiera. ~ 
de la planta prodticU va. · 
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Así, el gobierno de la presente administraci6n, r! 
cibi6 una economía altamente vulnerable a las fluctuaciones­
del precio del petr6leo y las tasas de interés, una tasa de­
inflaci6n cercana al 100%, nulo crecimiento econ6mico, deuda 
externa de 80 mil millones de d6Iares y cuyo vencimiento --­
principal era a corto plazo, de los. cuales 59 mil millones -
correspondían al sector público. 

Fideicomiso para la Cobertura 
de Riesgos Cambiarios~-

Ante la situaci6n que se ~nfrentaba, se advirti6 -
que un esquema de cobertura de riesgos cambiarios sería sum! 
mente 6Itil, si el otorgamiento de la p~6tecci6n obtenible -
de aquél, se condici~naba a que los acree~ores extranjeros y 

los deudores nacionales convinieran en la restructuraci6n de 
·los créditos, en términos compatibles con las ·capacidades de 
pago. 

Estas fueron las consideraciones que dieron origen 
al segundo párr.afo del Artículo 42 Transitorio, del Decr~to.- · 
del Control de Cambios, del 20 de Diciembre de 1982, en el -
cual se dispuso que el Banco de México estableciera un siste . . -
ma· de cobertura de riesgos cambiarios, en el entend_ido de. -­
que s6lo podrían a.captarse en di.cho sistema, créditos cuyo -
vencimiento fuere a largo plazo, o se restructuraran para -­
vencer durante un lapso prolongado. 



91 

En general las coberturas cambiarias se otorgarían 
sin mediar subsidio a favor de los interesados. 

En la elaboraci6n de dicho sistema, intervinieron­
ademls del Banco de México y representantes del sistema ban­
cario nacional, personalidades del sector financiero intern! 
cion~l, que aprotaron ideas que fueron una valiosa ayuda pa­
~a que ·se buscaran soluciones que no perjudicaran ni a los -
acieedores, ni a los deudores, ni al gobier~o. 

El sistema de cobertura d~ riesgos'clasific6 a las 
empresas.en dos grandes grupos: 

l. Las que disponían de moneda nacional suficien· 
te.para pagar.de inmediato su deuda, si lamo 
neda extranjera estuviera dispo.nible (que - --= 
eran las menos). 

· 2. Las que necesitab~n de un crédito adicional a~ 
largo plazo para adquirir las divisas que re· 
querían. 

Para las primeras, se crearon f6rmulas que los li· 
beraran virtualmente de' sus obligaciones en moneda extranje., 
ra,. contra la entrega de la moneda nacional equivalente 1 - - -

ello.sin perjuicio de que los.'acreedores tuvieran, en todo -
casp, que convenir e'n la restruct'1raci6n de los créditos .a -
los plazos requeridos, por causa ·de la disponibil id.ad de di­
visas. 

Por su parte, para las segundas, se encontraron ·· 
f6rmulas que permitieron la virtual conversi6n a moneda na·· 
cional de los pasivos en moneda extranjera e hicieron posi· · 
ble la restructuraci6n·de los.mismos, en términos compati~ · 
bles' con .la capacidad de pago de las empresas y de.l pais, o~ 
serv6ridose a la vez el principio de no subsidiar. 

.. :'\"'""~ 



92 

. El sistema de cobertura de riesgos cambiarios di6-
origen a un "Programa para la cobertura de riesgos cambiarios­
derivados de endeudamientos externos". En dicho Programa se 
estipul6 que las empresas estabÚcidas en el pa~s que tuvie­
ran adeudos contraídos con anterioridad al 20 de Diciembre -
de 198i, que estuvieran denominados en moneda extranjera y -

fueran pagaderos fuera de la República Mexicana y que se en­
contraran registrados en la Secretaria de Hacienda y Crédito 
Públic6 o en lá Secretaria de C6mercio y Fom~nto Industrial, 

. . 

seg~n correspondiera, podrían participar en el Programa, a -
partir del 25 de Abril de 198~~ 

Se estableci6 que la administracl6~ del ·Programa 
estaría a cargq de un Fideicbmiio denominado.''Fideicomiso pa· 
rala.Cobertura de Riesgos Cambiarios" (FICORCA) que iba a: 
constituir el Gobierno Federal en el Banco de México y que -
se operaria a través de las iristituciones nacionales de cré­
dito. 

Para mucho externos, el programa de las empresas • 
hab~a sido parcialmente solu.cionado, ya que la parte más di­
ficil seria la renegoci~ci6n de ~a deuda. 

Como recordaremos, el requerimiento más importante 
para participar en· el FÍCORCA, se consti tuy6 en el hecho de-. 
que los·vencimien~os de los adeudos deberían ser a largo pl~. 
zo. 
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El límite para los plazos largos, se fij6 en 6 años 
con un período de gracia de ~ años, para quienes quisieran· -
participar en los sistemas por medio de los cuales s6lo se -
cubría el principal del adeudo y de 8 años y 4 años, respectiva­
mente, en el caso de los sistemas que abarcaban también los­
intereses. 

Se discutí~ mucho acerca de la postura que adopta­
ría. el mercado financiero internacional y ante la problemá t.!_ 
ca del pa~s, se pens~ que sino se lograba úri acuerdo respecto­
ª la restructuraci6n de ·los.créditos, las empresas se verían 
en .serios aprietos'; originados po.r la :falta de :fondos de al­
gunas . . Y la· imposibilidad dé obtener d6lares en el mercado n_!!: 
cional. 

Sin embargo, se pudo contar con el apoyo de la han 
ca extranjera, ya que hubo.gran aceptaci6n en la restructura . . -
ci6n de la deuda por m~dio del FICORCA, llegándose a: pospo-~ 
rier vencimien~os, por un monto aproximado de 19 mil millones 
d.e d6lares. 

En 1984, por medio del FICORCA, se han pagado cr~-
.ditos .por casi 900 millones de d?lares, cuya pronta liquida­
ción. era d~terminante para reestablecer los flujos de.insu-­
mosde origen extranjero requeridos para el funcionamiento - . 
de la planta industrial del. país, ya que aún rio se generan -
recursos propios suficientes para cubrir estas necesi.dades •. 
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Actualmente la deuda externa de México es cercana a-. . 
los 96 mil ·millones de d6lares. Con respecto al PIB, la de~ 
da esterna represent9 en 1984 casi el 56%, lo que hace que -
gran parte de los recursos generados tengan que destinar~e n 
la amo'rtizaci6n y al pago de intereses. 

Durante 1984, se.ha renovado el Programa de Fideico­
miso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, para permitir­
la entrada a las empresas que contrataron créditos poster~o­
res al 30 de Diciembre de 1982 y para préstamos ~uevos. 

Dentro del nuevo Programa, se propone la rcstructur! 
ci6n de los vencimientos del período 1985-1988, que ascicn-­
den a 34, 200 millones de d61ares", a plazos de 15 años con PE. 
ríodos ~e gracia de 7 u 8 aftos. 

Pcidenios decirque esta segµnda renegociaci6n ya casi 
ha sido ac.eptada por la Banca Internacional, lo que permiti­
rá que el plan·de am~rtizaci6n originalmente planteado, en -
el que se exigía que México tuviera que amortizar durante -­
ios P.r~ximos 6 años la cantidad de $69, 300 .millones de d6la­
res, ha cambiado a s~lo 16,400 millones de dólares. 

La nueva restructuraci6n establece a partir de 1990, 
pagos mayores a 6,0;00 millones de d6lares por· afio, cantidad­
que debe· ser sus.ceptible de pagarse sin mayor dificu1 tad. 
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Uno de los puntos importantes de este problema, es -
el costo que tendrá el uso de la deuda. Debemos poner espe­
cial cuidado en la negociaci6n de las condiciones de lo~ in­
tereses, ya que el aumento de un punto porcentual en la tasa 
de interés, implica un incremento en los pagos de intereses­
de la deuda pública mexicana, del orden de 700 a 7ZS millo-­
nes de d6lares. · 

Sin embargo, se prev.6 que en los nuev.os convenios se 
pactarán tasas de interés más convenientes para nosotros. 

Como podemos ver, la situaci6n compleja de la deuda­
externa de nuestro país, tanto pública como privada, debe -­
ser objeto de vigilancia constante, ya que cualquier error -
puede desembocar en la declaraci6n de suspensi6n de pag~~· -
como sucedi6 en Agosto de 1982, sin que se puedan establecer 
medidas que permitan al pais·salir de la pr~funda crisis en­
la cual se hay.a inmerso. 
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C. POLITICA DE COMERCIO EXTERIOR 

La política de comercio exterior se define como ia 
serie de acciones emprendidas por el Estado Mexicano para r~ 
gular el intercambio de bienes y servicios de nuestro país -
con el exterior. 

Objetivos.-

La formulaéi6n de una política coherente de desa-­
rrollo tiene lugar durante el gobierno del Presidente Lázaro 

' . ' 

Cárdenas (1937-1940), siendo en este periodo cuando se empi~. 
za a tomar conciencia, entre otras cosas, de que el intercam 
bio mercantil con el exterior debe contribuir a: 

Incrementar la producci6n 
.Mejorar la distribuci6n.del ingreso 
Incrementar el empleo . 
Utilizar en forma racional los recursos del 

País. 
Fortalecer la independencia econ6mica 

Estos objetivos constituyeron con algunas varian-­
tes, la base de la política econ6mica nacional durante los -
gobiernos siguientes, es· de destacar hasta la.gesti6n del -­
Presidente Jos(, L6pez Portillo, que la forma en que se pusi~ 
ron en práctica y los res~l tados. obtenidos fueron muy diver­
sos. 
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Simult~neamente a los objetivos mencionados, se tie 

nen otros más concretos~ tales ~orno la mejoría de la balanza­
comercial y la contracci6n de las presiones inflacionarias, -
muy intensas a partir de 1970. 

Al finalizar el periodo gubernamental 1976-1982, se 
present6 una situaci6n bastante seria para nuestro país, en -
donde se conjugaron: 

l. Aumento en el nivel de empleo en términos abso-
·. lutos; sin un crecimiento en la producci6n - -

que lo respaldara. No obstante esta.sitúa- -
ci6n, el empleo expresado en t6rminos relati­
vos .y si sé toJDaba en cuenta el crecimiento -
i;lei fen6meno del subempleo, no revel6 el cum­
plimiento adecuado de este objetivo.· 

2. ln~ependencia econ6mica en peligro, ya que la -
deuda pOblica créci6 en forma alarmante (a -­
más de ·90 ,000 millones de d6lares aproximada­
mente) y la inversión extranjera también tuvo 
un ritmo ascendente~ 

3. .Mala distribuci6n del ingreso. 

Los factores antes mencionados, vinieron a redundar 
en un deterioro de las exportaciones, lo que estuvo aunado al 
'hecho de que las ventas al extranjero de. hidrocarburos. fue- -
ran desplazando a las de otros sectores productivos. 

Así, fue en,el per~odo 1976-1982, cuando se descui­
dan .lo:S objetivos que deben perseguirse en la politica de co­

.. mercio . exterior. 
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Fundamento en la Política de 
Comercio Exterior 

Dentro de las principales bases de la política de -
Comercio Exterior de M6xico, figura la aplicaci6n de aran¿e-­
les y de contingentes. 

a) Aranceles 

La importancia de la política arancelaria se 
comprende si consideramos que se orienta hacia la promoci6n 
de la industtializaci6n ·del país, el desaliento de las impor­
taciones innecesaria~ y al impulso de las exportaciones, con­
la mira de buscar equilibrio en la balanza de pagos. 

En la República Mexicana la imposici6n de barreras­
arancelarias, aunado a las· demás medidas de fomento indus- -­
tr.ial, tales como la expedici6n de leyes, reglamentos, decre­
tos, acuerdos, etc., cuyos principios giran en torno al esta.­
blecimiento de franquicias, reducciones de impuestos, capaci­
taci6n técnica de obreros y formac;i6n y especializaci6n de -­
profesionistas, han constituido el apoyo principal a Ja indus 
trializaci6n que hemos logrado. 

En materia de import~ciones, se han tomado las si-­
guientes medidas: 

. a) Protecci6n arancelaria a la industria nacional­
gravando con cuotas cada vez más elevadas la·im 
portaci6n de proauctos similares a los que se -: 
fabrican en el país. · · 
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b) Facilidades a la importaci6n de bienes de capi­

tál y materias primas básitas que no se produ~­
cen en el país, con el fin de alentar la indus­
trializaci6n nacional. Este aspecto. se olvid6-
momentánea~ente en 1982 y 1983, ya que quedarón 
prohibidas todas las importaciones. 

e) Restricci6n a la importaci6n de bienes suntua-­
rios, pará efectos de impottar lo estrictamente 
indispensable, en virtud de la escasez de divi­
sas prevaleciente en los Últimos tiempos. 

En lo concerniente a las exportaciones, la politica 
arancelari.a mexicana procura garantizar el consumo interno e­
impulsar la exportaci6n de bienes manufacturados. Dentro .de­
los estímulos de orden fiscal, crediticio y comercial a la ex 

. portaci6n de mercancías, .figuran: 

a) 

b) 

c) 

d) 

e) 

Reducci6n gradual del impuesto a la exportaci6n 

Desgravamiento arancelario progresivo a las mer 
candas destinadas a los paises miembros de la-=­
Asociaci6n Latinoamericana de Integraci6n ----­
(ALADI), ·en reciprocidad a otras concesiones ob 

·tenidas en esos países -

Devolución de la participación federal de los -
impuestos para materias primás o productos semi 
elaborados destinados a la fabricaci6n de artícu 
los exportables J cuando el. 80% del· cósto. direc-= · 
to de fabricadon es nacional (DRAW BACK) . 

Creaci6n pel fondo para el fomento de las expor 
tacionés, manejado por. el Banco de México, S.A-: 

· el. que se nutrirá con un impuesto adicional de-
10% ad-valoreum áplicado a la importación de --
productos de lujo. . · · ·. · · · 

Financiamiento a tasas prefetenciales para la -
producci6n de bienes destinados a la exporta---
cj.6n. · 



f) 

g) 

h) 

b) 
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Impulso a la organizaci6n de ferias y exposicio 
nes internacionales o a la participaci6n de Mé7 
xico en ellas, a fin de dar a conocer los pro--
duetos de f abricaci6n nacional -

Aliento a la~ negociaciones ante países, grupo­
de países y organismos internacionales para pro 
mover nuevas formas de cooperaci6n y de coordi7 
naci6n entre los diversos sectores que influyen 
en la proyecci6n internacional de México 

Por Último, se deben destacar los es'fuerzos des 
plegédos por México para propiciar la integra-7 

ci6n latinoa~ericana, plasmados en los diversos 
intentos de la regi6n latinoamericana para tc-­
ner un control directo y aut6nomo de su desarro 
llo en y para su beneficio, los que cristaliza7 

ron en la creaci6n de organismos subregionales­
y regionales. 

Contingentes 

La política de co~tingentes (cuotas) descansa -
en la protecci6n a la industria nacional y consiste en la au­
torizaci6n de permisos para importar o exportar mercancías de 
acuerdo con los requeri~ientos de la demanda interna y dando­
preferencia al consumo de los productos nacionales, cuando su 
calidad, precio y oportunidad de entrega son aceptables. 

El régimen de permisos de importaci6n y exportaci6n 
busca la protecci6n. de la industria nacional de la competen­
cia· extranjera principalmente en las etapas iniciales; el --­
equilibrio de .la balanza comercial, mediante la selecci6n de­
las importaciones e impulso de las exportaciones; la sustitu­
ci6n de importaciones y el estímulo de la inversi6n prlvada,­
garantizando a los.productores de bienes y servi¿ios un merca 
do interno seguro para sus productos y facilidades para comp~ 
tir en el mercado internacional. 
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En lo que toca a las exportaciones, los contioles -
establecidos persiguen: .satisfacer la demanda internad~ mate 
rias primas y artículos de consumo necesario, permitir única­
menie la s~lida de los excedentes y controlar la salida de -­
los productos provenientes de recursos no renovables, a fin -
de regular las reservas de estos recursos y protegerlos de -­
las fluctuaciones de sus precios en el mercado internacional. 

Concretamente, a partir de la actual administraci6n 
gubernamental (1982-1988), se tiene el prop6sito de implantar 
un conjunto de medidas tendientes a lograr un desarrollo d~ -
la producci6n nacional que no inhiba la capacidad exportadora 
del país sino que la fortalezca. Por ello, se están utilizá~ 
do los instrumentos de comercio exterior de acuerdo con los -
siguientes criterios: sustituci6n paulatiria de la licencia -
previa por el arancel¡ utilización del tipo de cambio como un 
factor de apoyo a la promoci6n de un.modelo de desarrollo ex­
portador, empleo de los instrumentos de los estímulos al co-­
mercio exte!ior en forma congruente con el tipo de cambio y -

los instrumentos de control; disefio y puesto en pr6ctica de -
una estrategia de relaciones econ6micas internacionales que -
coordine y dinamice los efectos de la política cambiaria y de 
lós instrumentos de control y estímulos al comercio exterior. 

Limitaciones en el Comercio 
Exterior de México 

La inadecuada coordinaci6n institucional, que ha 
originado deficiencias en la oferta nacional y en la política 
econ6mica, espec.ialmente en la de comercio exterior, ha or1g! 
nado que México continúe enfrentándose a los siguientes pr.o-­
blemas: 



a) 

b) 

c) 

d) 
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Reducida participaci6n en el comercio interna--
cional. · 

Dependencia acentuada de un solo mercado. 

Insuficiente diversificaci6n de las exportacio­
. nes. 

Limitado poder de n~gociaci6n ante países, gru­
pos de países y organismos internacionales. 

Estrategia en materia de 
Comercio Externo 

Ante la necesidad de·. una reforma administrativa, el 
Gobierno Federal decidi6, desde princip'ios de 1977, poner en­
práctica una programaci6n sectorial de la administraci6n p6--

· blica federal, creando entre otros, el denominado Sector Co-­
mercio, cuya entida.d coordinadora es la nueva Secretaría de -
Comercio y en la cual los 6rgano~ más importantes son 'el Ins­
tituto Mexicano de Comercio ExterioT, la Compañía Nacional de 
Subsistencias Populares y sus filiales, el Instituto Mexicano 
del Café y la Comisi6n Nacional del Cacao. 

Asimismo, se decidi6: 

a) 

b) 

Centralizar en- la Subsecretaría de Comercio Ex­
terior los 3 grandes instrumentos de control y­
estímulo a esta actividad: La .licencia previa, 
el a.rancel y el certificadQ de devoluci6n de im 
puestos. · 

Encargar a la Secretaría de Comercio la conduc· 
ci6n de los acuerdos bilaterales, tanto comer-­
ciales como de coopcraci6n econ6mica y a la Se­
cretaría de Relaciones Exteriores la coordina-­
ci6n dé la participaci6n de México en las comi­
siones mixtas respectivas. 



103 

c) Encomendar a la Secretaría de Comercio la partí 
cipaci6n ·de México en los Organismos Internacio 
nales éstri_ctamente comerciales, como:. la Aso--= 
ciaci6n Latinoamericana de Libre Comercio -~--­
(ALALC), hoy Asociaci6n Latinoamericana de Int! 
graci6n (ALADI). Actualmente se está estudiando 
la poéibilidad de ~ue nuestro país participe en 
el Acuerdo General de Ar•nceles Aduaneros y Co­
mercio (GATT) 1 que también quedaría a cargo de-
esta Secretarla. -

d) Encomendar a la Secretaría de Relaciones Exte-­
riores lo relativo a los organismos de coopera­
ci6n económica internacional, entre los que des 
tacan la Comisi6n de Asuntos Econ6micos·y Socia­
les de.la Asamblea General de la Organizaci6n-= 
de _las Naciones Unidas, el Consejo E.con6micó y­
Social, la Conferencia de las Naciones Unidas -
sobre Comercio y Desarrollo, la Organicaci6n de 
Estados Americanos, la Comisión Económica para­
América Latina y el Sistema Económico Latinoam! 
dcano. 

La reforma administrativa constituye un valioso ins 
trumento para fortalecer la posici6n de México en el exterior 
med~ante una mejor coordinaci6n institucional. 

Conviene hacer notar que la coordinaci6n de las re­
la~iones econ6micas bilaterales, se lleva a cabo con el apoyo 
de la Comisi6n Técnica para Países y Procesos de Integración, 
6rgano presidido pot la Secretar~a de Comercio e .integrado -­
además por otras Dependencias. 

Según estimaciones del Banco. de México, _S. A., los-
· indicadores econ6micos de comercio exterior, han evolucionado 
como sigue: 
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MILLONES DE DOLARES 
------------------------------------------------. . . . . . . . . 

CONCEPTO: 

Bxportacio -
nes tota-

1980 1981 1982 1983 1984 

les 15,1~2;2 19,420.Z 21,006.l 21,398.8 24,05~.6 

Sector pú-
blico 11,537.8 15,847.1 17,800.l 17,~Zl.l 17,80~.6 

Sector pr.!_ 
vado ~,594:4 ~,57~.1 ~,206.0 4~077.7 6,250.0. 

Importacio­
nes tota-
les (70B) 18,832.4 23,929.6 14,421.6 .7,720,5 11,254.3 

Sector pú-
blico 7,106.4 J,821.9 5,~o9.4 4,24~.z 4,789.7 

Sector pr,! 
vado 11,726.0 15,107.7 9,112.2 ~.477.3 6,464.6 

(Fuente: Banco de M6xico, S. A.) 

Las import1:1ciones ·totales crecieron 27% en 1981 con 
respecto al año inmediato anterior, reduci6ndose sustancial--

. mente en 1982 y·l983 y operándose un incremento de 45% en ---
1984, con respecto _al al\o preced~nte. El compórtamiento _de -
este rubro, se debi~ principalmente a .la política del gobier­
no de no permitir liis importaciones, lo cud afect~ gravemen­
te a la planta productiva en.los a1'.os de 1982 y 198~; sin em· 
bargo, podemos observar en 1984 que comienza un proceso de -­
ajuste. 
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Las compras en el exterior del sector público ·aume!! 
taron 24% en 1981 en relaci6n con 1980, dec~eciendo en l~s -­
tres Últimos arios, en cambio las del sector .privado se reduj! 
ron de 1980 a 198~, elevándose ~ casi el doble en 1984 en com 
paraci6n con 1983. 

Las exporta~iones .totales crec~eron 28% ~n 1981, se 
mantuvieron en los.dos años siguientes y aumentaron 12% en 
'1984, en relación.con el ~f\o precedente. Las ventas de M~xi­
co al extranjero del seé:.tor p~blico (petr6leocrudo, princi-­
palm~nte), significaron cerca del 80% del total y el resto -­
fueron hechas por. el sector privado en· los cinco ai\os coriside 
rados. 

. . 
El comportamiento de las importaciones y exportacio 

. . . -
nes de nuestro pais, es un reflejo de las medidas aplieadas -
por el Gobierno Federal en los últimos.afios~ al cual se debe­
poner especial ·~tenci6n, ya que afecta· en gran medida el fun­
cionamiento.· de las industrias, del coin~rcio y del mercado de-: 
divis~s en el'pais. 



III. ~&s PR.1.NCIPIOS DE CONTABILIDÁ.D Y LA 
PkOBLEMATICA DE LA INFORMACION. 
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Una de las. situaciones más graves que enfrentamos· 
en la actualidad, es que en un país. no se reconozcan los ver 
daderos efecto~ de la inflaci6n ·en todos los niveles, sino ~ 

que por el contnrio, se opf,lre sobre una ec.onomia ficticia,· 
que a la larga empeora el problema. 

Afortunadam~te en Mbico, ya se están· ·nevando a· 
cabo acciones · tendiente·s a· controlar la crisis y a hacer Un· 
país mejor y más productivo, lo cual conduciría a cqntinuar- . 
con la . paz social que se ha mantenido dur·ante tantos áfl.os. 

En muchas áreas de e'st~\).io se han hecho intentos 
serios .. de dar solución a la proJ:>lem~tica que hay en nuestros 
días. Los· .economistas haciendo 11n·áUsis sobre el c·omporta· · 
miento de los mercados. y es~~bteci~ndo fodices· sobre·1os mi,! 
mos; los administradores ideando un proce·so administrativo . 
tendiente a lograr inás eficienci8 y eficacia· en· todas .las ac 
tividades nacionales. 
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Enfocándonos ya en el problema que nos atafie, dire 
mos que las empresas se han resentido .seriamente, por estar­
inmersas dentro del medio econ6mico nacional; muchas han ~e! 
dido la fuerza que habían adquirido a través de muchos afios; 
otras más han disminuido sus niveles de producci6n o han fr! 
nado sus planes de expansi6n; asimismo, se han visto afecta­
dos los niveles r.eales de ingresos y las empresas pequefias y 
medianas, sobre todo; se han enfrentado a situaciones deses­
perantes que las han llevado en fonna paulatina a su destrucci6n­
y desaparición. 

Nuestra profesi6n juega .un papel muy importante P! 
ra lograr la supervivencia de las empresas, ya que los Cont! 
~ores somos los encargados directos.de producir informaci6n-. ' . . . ·. 

financiera que es, la mayor~a de las veces, clave para la to 
ma de decisiones. 

Ante el entorno económico que vivimos·, la infor­
maci6n fin~ncier~ tradicional ha perdido su signif~cado, ya­
que los constantes y bruscos. cambios provocados principalme!! 
te por la inflaci6n, traen como resultado que las cifras que 
se plasmaron en los estados financieros no reflejen la reali 
dad en la que opera la empresa. 

Los cambios se van sucediendo muy constantemente,­
ª a.rado tal . que . de un mes para otro, la informaci6il financie 
ra no se expresa en términos reales de poder a4quisitivo si­
se utilizan· costos hist6ricos. 
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En el presente capítulo, pretendemos'analizar los­
·intentos que la· Contaduría Pública, como J>rofesi6n, ha real! 
~ado para que los instrumerttos que se proporcionan a los ni­
veles de decisi6n en una empresa, cumplan realmente su come­
tido y sirvan como base para reflejar una situaci6n· financie 
ra real. 

A) ¿POR QUE SE HIZO NECESARIA.LA PRESENTACION DE INFORMACION 
FINANCIERA CON CIFRAS ACTUALIZADAS, ACORDE A LA CRISIS 
ACTUAL? lCUALES FUERON SUS ANTECEDENTES? 

Hasta hace algunos afi~s (60's) carecía de .signifi· 
cado. la actualizaci~n de las cifras· contenidas en los esta· -
dos financieros, ya que los ·niveles de inflaci6n no llegaban 
más arriba del 3\: Sin embarg~, en la época actual, sufri·-

. . 

mos una crisis muy importante, por lo cual, se ha hecho nece 
sario el ajuste de. la inform~ci~n financierg, .a fin de que : 
se presenten datos confiable~, actuales~ reales y oportunos-. 
para·una adecuada toma de decisiones. 

Anteriormente, se presentaban problemas en las em­
presas 'al ver reduc~dos sus ingresos reales, lo cual limita­
.ha su capacidad de expansi611, el pago de adeudos e· imposibili 
taba tambi~n que la capacidad prpductiva se mantuviera den-.:. 
tro de ni veles competitivin~. Todos estos puntos se conjunt! 

· ban para provocar .finalm~nte la descapitalizaci6n. 

. : 
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Teniendoyresente entonces, una inflaci6n a nivel­
nacional, que en. 1982, como mencionamos ya en el primer capi 
tulo, lleg6 a alcanzar el 98.8% y la problemática empresa- -
rial, se fue es~udiando cuál seria el procedimiento fundame~ 
tal que debería utilizarse para, si no erradicar lá crisis,­
por lo menos controlarla, lográndose una previsión a los pro 

. . . -
blemas que se enfrentarían, lo que disminuiría consecuente--
mente la incerti4umbre en el futuro de las empresas. 

Al haber una preocup·ación gen.eralizada, la Contad_!! 
ría Pública· c_omienza a dictar una ser,ie de normas para ade- -
cuar la información contable a la pro.,lemátic!' económi_ca del 
país, en vista de que los estados.financieros deberían pre-­
sentar cifras valuadas a poder adquisitivo actual, ya ~ue de 
lo contrario, las bases tomadas para las decisiones no serían 
confiabl.e's. 

Bn la a·ctualidad, estas normas son procedimientos­
indisp,ensables y obligatorios a aplicar. en la contabilidad -
de las empresas. 

En Septiembre de 1969, el Instituto Mexicano de Con 
tádores Públicos, emite el Boletín 2 de la seri'e. azul, con -
car~cter provisional, que recib~6 ·el nombre de "Revaluaciones 

-dé Activo Fijo". En esta publicación quedan fijadas .las bases 
para la actualización de costos de los activos fijos, que S,! 
ríari: 

La revaluaci6n deberá quedar revelada.adecuada­
mente en los estados financieros. 

Deberán presentarse en el balance general las -
cifras históricas y su depreciaci6n acumulada y 
el monto de la revaluaci6n deberá quedar inclui 
do en el capital contable. 
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La revaluaci6n deberá hacerse en base a estudios 
y dictámenes independientes. 

El procedimiento a seguir en la depreciaci6n de 
los valores actualizados, deberá ser semejante­
al empleado para las cifras hist6ricas. · 

El Superávit por revaluaci6n es capitalizable,· 
más no distribuible. 

Más tarde, en el ~fio de 1975, cuando el índice de­
inflaci6n había crecido a un 11.3%, presentándose ya .las pr! 
mens manifestaciones de la crisis, el Instl. tuto Mexicano de 
Contadores Páblicos en una publicaci6n de la revista Contad!!_ 
ría P6blica, propone que se ajusten los estados financieros­
utilizando el método de cambio~ en el nivel general.de pre-­
cios, en virtud de que la·situaci6n qúe se vivía distorsion.!!. 
ba la informa~i6n, elaborada sobre bases hist~ricas. 

El requisito indispensable para adoptar el proced! 
miento anterior y cumplir con el. principio de reve~aci6n su­
ficiente, era presentar conjuntamente estados financieros -­
ajustados y los hist~ricos .. 

En Agosto de 1976, se presenta la deval~aci6n del- · 
peso frente al d6lar, por lo que el Instituto de Contadores­
P6blicos en sus comunicaciones de Septiembre y Noviembre del 
mismo año, estipula que para diferir en la medida de lo posi 

. ble, el impacto a res~l tados, provocado por las pérdidas en~ 
cambios, éstas podrían capitalizarse en los activos moneta~­
rios adquirido~ ~n el afio,:si~mpre y cuando no se excedi~ra~ 
el valor de mercado y se pudferan identificar física y doc!!_ 
mentalmente. Asimismo, recomend6 ·1a revaluaci6n de activos­
f.ijos propuesta en 196.9 y 1975, agregándose 1~ aplicaci6n -­
del método UEPS para valuar los inventarios. 

Algunos de estos pronunciamientos quedaron inclui· 
dos en el Boletín B-5 "Registro de .Transacciones en Moneda -
Extranjera"·· 
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Por otra parte,.·los ejecutivos financieros también 
manifestaron interés en el problema, así que en 1978, el In~ 
tituto Mexicano de Ejecutivos en Finanzas, en su revista men 
sual, public6 un método de ajuste en los estados financieros 
eri donde se estipula: 

"A) Actualizar el valor de los activos no moneta-­
rios mediante el uso 'de costos de reposici6n y 
alternativamente de ~u valor econ6mico (Valor-

. . 
Actual de los Ingresos Futuros) o en su valor-
neto de real~zaci6n. 

B) Sup·erávit por revaluaci6n. El aumento del va­
lor de los activos .se acreditará a una cuenta­
del superávit por revaluaci6n que ·forma' parte-,.. 
del patrimqnio de la empresa. . En el caso de -
los activo~ fij~s, este crédito se hará por l~ 
diferencia entre el valor neto revaluado y el· 
valor en libros. 

C) Reexpresi6n monetaria del capital aportado por 
los accionistas. 

D) Tratamiento de la utilidad monetaria. 

E) Estado de restil:tados operativo. 

F) . Resumen de cambios en el patrimonfo. 

Del proceso descrito, se·desprende que el increme.!! 
tb del patrimonio durante el ejercicio, se presentará anali­
zado en los siguientes informes. 
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l. Estado de Resultados Operativo. 

2. Estado de Utilidad o Pérdida Monetaria 

3. Estado de Cambios en el Valor" 

También se establee~ que para determinar el rendi­
miento del capital invertido, se dividirá el total del incr.! 
mento en e1 patrimonio, entre el capital aportado y reinver~ 

tido debidamente actualizado. 

El antecedente más.inmediato a la norma vigente es 
el Boletín B- 7 "Revelaci6n de los efectos de la· inflaci6n en 
l.a in.formaci6n fina11ci~ra". · Este boletín fue dado a conocer 
a finales de 1979, para ser aplicado a partir de 1980 y fue -­
concebido como parte original de un problema evolutivo y ex-, 
perimental. 

Finalmente, al t6linino de 1983, se public·a el Bole 
tín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la inflaci'6n en -
la informaci6n fi'nanciera", vi~ente a partir de los. ejerci--­
cios sociales que concluyan el 31 de Diciem.bre de 1984 y que 
deja sin efecto el Boletín.B-7 • 

. Como una de las últimas publicaciones del Insti tu­
to Mexicano de Con'tadores Públicos, se encuentra el Boletín- · 
B-11, que se refiere al Estado de Posici6n de ~~~ursos Gene~ 
r:ados y su Financiamiento, que ayudad a la toma de decisio­
nes en un entorno in.f'lacionario~· Este boletín lo analizare­
mos en el dltimo capítulo. 
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A pesar de que la inflaci6n trastorna a todos los­
sectores y las acciones que se pueden emprender sean de muy­
di versa índole, al emitirse las normas descritas anteriormen 
te, se pretende estipular lo que la empresa, como una unidad 
económica, debe hac·er en un ambiente inf1ac.ionario para man­
tener sus decisiones basadas en una informaci6n adecuada. A 
nivel de empresa, independientemente de las medidas que se -
tomen a otro nivel, ,s necesario que los responsables de la­
direcci6n cuenten con informaci6n valedera' para la toma de -
decisiones y eje~uci6n de acciones. 

El C.P. Jaime Domínguez drozco, en su libro titula 
do "Reexpresi6n de Estados Financieros y el B-10", cita un -
párrafo escrito por Peter ,F. Drucker en una de sus obras· más 
Teciente~ y que dice: 

"Antes de poder dirigir con éxito, resulta necesa­
rio cono~er en forma precisa lo que se está dir¡~iendo. La-. . 
infla~i6n .ocu1ta,. distorsiona y deforma la realidad de su -
empresa. Y durante la infla"ci6n, las cif~as mienten. Aún -
se tiende a considerar el ~inero ~omo el p~tr6n del valor y­

como el valor en sí mismo, pero durante la inflaci6n, ést~ es 
un engaño; Antes de que· puedan· administrarse los elemenfos-. 
fund.amentales es necesario ajustar a la inflaci6n los h~chos 
referentes a cualquier ~egocio: ~entas, posición lin~nciera~ 

·activo y pasivo y .gananc~as" 

Con el párrafo ante~ior, queda d.escri ta en fórma 
concisa,; la ne~esidad de reexpr~~ar .la' informaci6n prese,rita"" ·. 
da. eli los estados finariciéros. 
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B) LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD TRADICIONALES 

ANTE UN ENTORNO INFLACIONARIO 

La informaci6n financiera producida por la contabi 
lidad .se ha basado tradicionalmente en principios tendientes 
a dar una base· más firme tanto a los generadores, como a ioi 
usuarios de la informaci6n, ya que al reflejarse en ésta, -­
eventos económicos que afectan a la empresa como un ente in­
dependiente, puede haber discrepancia en su manejo, lo que -
dañaría seriamente los datos que muestran los estados finan­
cieros y dificultaría la toma de decisiones. 

Estos principios de contabilidad se constituyen en 
los conc~ptos básicos que establecen: 

La delimitaci6n e identificaci6n del ente econ6 
mico. 

La~ bases de cuantificación de las operaciones­

y la presentación de la informací6n financiera­
~uantiiatíva por medio de los estados fin~n-­
cieros. 

Ateridiendo a los ~nteriores conceptos, los princi; 
pios de contab~lidad, quedarían clasificados como sigue: 

Delimitan e identifican· al ente 
econ6mi.co y sus a~pectos .fi- -
nancieros 

Entidad 
Re ali zaci6n· . 
Petíodo contable-



Establecen las bases para cuan­
tificar las operaciones y su­
presentaci6n 

Establece bases para la presen­
táci6n de la información · 

Representan requisitos genera-­
les 
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Valor Hist6rico 
Original 

Negocio en marcha 
Dualidad Econ6mica 

Revelaci6n sufi- -
ciente 

Importancia relat! 
va 

Consistencia 

La unidad de medida empleada en la contabilidad, -
es la moneda, la cua.1 en 6pocas de estabilidad económica pe!. 
~ariece cons~ante;· sin embargo, en épocas de 'inflaci6n como -
las actuales, el ~alor de ésta, disminuye.y es entonces cua~ 
do .18 aplic'aci6n de los principios juegan un papel múy impo!. 
tante, ya que se debe cuidar su manejo, para que a la vez -­
que se reflejen en los 'estados .financieros los efectos prov~ 
.cados por la crisis actual.,. no se distorsione la Vf.)rdadera­
situaci6n de las empresas y se entorpezca con ésto, el proc! 
so seguido para la toma de decisiones. 

El Bo'letín A-1 estipula que en él se establecen -­
ias bases "Te6ric.as" para elaborar estados financieros bási 
cos; sin embargo, ~~ra'fines particulares~ .esta.iriform~ci6n­
tiene que ser adaptada y en bastantes ocasiones se requerirá 
producir nueva informaci6n, que tal vez no proceda del sist! 
ma de" informaci6n contable, ttil y como .lo conocemos a'ctual- -
mente.. No obstante, en la medida de lo posible se deben ob­
servar estos principios generales para producir los estados­
financie'ros. 
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Segón el caso, los principios de contabilidad tie­
nen una mayor o menor ingerencia sobre los aspectos contables 
que se generan en una empresa, por lo que diremos que los que 
tienen una mayor participaci6n en la reexpresi6n de estados­
financieros son: 

Realizaci6n 
Período Contable 
Valor Hist6rico Original 
Revelaci6n Suficiente. 

Realizaci6n y Período Contable 

·Respetando el manejo que el Instituto Mexicano de­
. Contadores P6blicos, en su Boletín A-3, hace al aludir estos 
dos principios, los trataremos conj~ntamente. 

El principio de re~liz~ciÓ-ri. va encaminado· a deducir 
el lfpor qué" se .considera que una entidad ha efectuadCI'. una -
trans•cci6n sujeta a medici6n, mientras el p~incipió del pe­
ríodo contable persigue identificar· y delimitar el "cuándo;,_ 
de las. ttansacciones. 

Para poder comprender a· fondo-lo qué significan es 
tos dos principios, proc~deremos a defi~irlos, · transci'ibien: 
do los conceptos que se manejan en el B~letín A.-1. 

Realizaci6n.-

"La Contabilidad cu~ntifica en términos monetarios 
las operaciones que real'iza una entidad con otros 'participan 

. ., -
tes en la actividad econ6mica y ciertos eventos ~cori6micos -
que la afectan" 
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"Las operaciones y eventos ecori6micos que la conta 
'bilidad cuantifica, se consideran por ella realizados: (A) - -
cuando ha efectuado transacciones con otros entes eccn6micos 
.(B) cuando han tenido lugar transformaciones internas que m~. 

difican la estructura de recursos o de sus fuentes,· o (C) -­
cuando han ocurrido eventos econ6micos externos a la entidad 
o derivados. de las operaciones de ésta y cuyo efecto puede -
cuantificarse razonablemente en términos monetarios". 

Ahora procedéremos a ver cada uno de estos puntos-· 
para observar· sus caracterfsticas particulares: 

(A) Cuando la.entidad.ha efectuado transacciones~-
·con otros entes económicos.- Aquí: se supone -
realizada una transacci6n·en el momento: que se 
formaliza; independientemente de cuando s~ u-· 
qUide. Por ejemplo., al. proveedor ie surge la-
obligaci6n de entregar una merc~u1:da en un lu­
gar y :fecha pactados con el comprador y este -
Último adqu~ere el derecho sobre dicha mer.can­
ci~ en el momento que la recibe, registrándola 

·así en la contabilidad, aunque este derecho -­
. tambi~n represente un pasivo, excepto cuan~.º· -
se trate de una ~ompatiía tenedora y asociada, -
ya que elimimm operaciones entre ambas. 

(B) .Cuand·o han tenido lugar transformaciones ínter · 
·,nas que modifican la estructura de recursos o­
de sus fuentes. - Constantemente en la empres.a 
la. direcci6n y el equipo humano. están tomando-
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decisiones y efectuando operaciones internas -
que modifican la estructura financiera y el r~ 
sultado de o~eraci6n de la misma. Por ello, -
es necesario cuantificár las decisiones que -­
tienen· efectos econ6micos para la entidad e i~· 

fluyen en su trayectoria, a las cuales se les~ 
conoce como. "costos", diferenciándose de aque­
llas decisiones qu~ no ponen en juego o alte~~ 
ran los recurso~,de Asta. Como ejemplos pode­
mos cita.r: la cónversi6n de pasivos a· favor -
de los accionistas en capital contable o vice­
versa; la baja de un bien por inservible, obs~ 
leto o dafiado; la transformaci6n de materias -. . . 
primas en productos termin•dos, etc . 

. C) Cuando ocurren eventos econ6micos externo~ a -
la entidad o dedvados de las operac'iones de 
Asta y cuyo efecto pu~de cuantificars~ razona-

. blemente en términos monetarios.- A este res­
pecto, debemos entender que la empresa no e~tá 
aislada, 4ue existen factores ajenos a las d~-· 
·cisiones que emprendan los administradores: que 
la afectan en alguna forma. 

El B9letin A-3, menciona cla.ramente que no "es 
posible ni conveniente establecer regl'as·en.de 
talle.acerca de cuando un evento e~on6mi~o ex-:_ . ~· . 

terno se ha realizado, debido básicamente a s4 
gran variedad; sin embargo, at~ndiendo al pun­
to de vista de la necesidad de reconocer cont! 
blement~ este tipo de eventos, podría decirse~ 
que el punto de pattida de realizaci6n seria ~ 
ia exteriorizaci6n de Aste, considerando al-
efecto su naturaleza o posibilidad de medici6n. 
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Partiendo de la base que la informaci6n finan­
ci~ra debe ser un instrumento que contenga la­
si tuaci6n econ6mica de una empresa, en ella d! 
ben incluirse valores que representen la ver-­
dad· en cuanto .a derechos y obligaciones que se 
tienen a una fecha determinada; así como que -
los r~sultados de operaci6n reflejen si la em­
presa pudo mantener el nivel productivo o éste 
disminuy6. 

Algunos eventos econ6micos que se consideran -
como realizados son: . La revaluaci6n o devalu! 
_ci6n de una moneda extranjera; los cambios en­
.el poder adquisitivo de la moneda; los efectos. 
de una hui=dga general' del cierre de la' front! 

·rapara un artículo que se importaba, la quie­
bra o suspenci6n de pagos decretados para un -
cliente de lá entidad, etc. 

Periodo Contable.-

"La ·necesidad de conocer los resultados de ópera- -
d6n y la s_ituac~6n financiera de la entidad, que tiene una­
_exi'stencia continua' obliga a dividir su vida en períodos - -
convencionales. Las operadones y eventos; así como sus efe~ 

. . . . 

tos derivados, susceptibles de.· ser cuantificados, se identi-
fican eón el petfodo: eri que ocurren por tanto·, cualquier in.: 
formaci6n contable debe indiear claramente ei período á que­
se refiere~ En términos genera~es, los costos y gastos de--

. ben identificarse con el ingreso que originaron, independie.!!_ 
temente de la fecha· en que se paga". 
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El principio del período.contable implica delimi-­
tar la informaci6n financiera en cuanto a su fecha o período 
de realizaci6n; mostrar las cuentas por pagar y por cobrar a 
corto y largo plazo; separar las partidas extraordinarias y­

los ajustes de períodos contables anteriores en el estado de 
resultados y aplicar.adecuadamente un corte de operaciones -
en el que se muestren 
zadas. 

Valor Hist6rico Original 

completamente las operaciones reali-

La definici6n que el Boletín A-1 nos proporciona -
de este principio es: 

"Las transacciones y eventos econ6micos que la co~ 
tabilidad cuaritifica, se regisiran seg6n las cantidades de -
efectivo que afecten o su equivalente o la estimaci6n razon! 
ble que de ello se haga al momento que ~e consideren realiz! 
dos contablemente. Estas cifras deberán ser modificadas en­
el caso de que ocurran eventos posteriores que les hagan pe! 
der s~ significado, aplicando métodos de ajuste en forma sis 
temática que preserven la imparcialidad y objetividad de la­
informac:l6n con.table. Si se ajustan las cifras por cambios­
en el nivel general de precios y se a~lican a todos.los con­
ceptos susceptibles de ser modificados que integran. los est_!! 
dos· financieros, se considerará que no.ha habido violaci6n a 
este pTincipio; sin embargó, e$ta situaci6n dt:be quedar debi 
damente aclarada en la informaci6n que se produzca". 

Joaquín Fernández en su libro "Las Finanzas en la­
Empresa", al aludir el principio de valor hist6rico original­
lo define como ·~rincipio de contabilidad aplicable para res 
tablecer la informaci6n financiera". 
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Revelaci6n suficiente 

En el Bolet~n A-5, referido a este principio, se -
menciona que: "La informaci6n cuantitativa que la contabil! 
dad produce, es requerida por los participantes de la acüv,! 
dad econ6mica para:. 'a) Observar y evaluar el comportamien­
to de las entidades; b) Comparar sus resultados con otros.;. 
perfodos y otras entidades; c) · E-:x:arninar sus resultados a. -
la. luz de los objetivos establecidos; d) Planear sus oper! 
ciones, y; · e) Estimar su futuro dentro d·el marco socioeco"' 
n6mico que las rodea". 

De lo anterior se desprend~ que la inforrnaci6n fi­
rianciera ·debe reunir el requisito de utilidad pa!l lós dife­
rentes participantes en la actividad:'econ6mica de la empresa 
.(accionistas, instituciones sie crédito, inversionistas, acr~ 
dores, administradores, etc.) conteniendo los datos necesa-· 
ríos para su interpretaci6n y que permitan juzgar ~os resu1· 
tados de operaci6n y la situaci6n financiera de la entidad. 

Los estados financieros deben contener todos los • 
datos necesarios ~ara que los usuarios de la i~foimaci6n, 
puedan tomar sus decisiones en base a ellos. 

Existe informaci6n que no es .sus.ceptible de ser -" 
cuantificada, pero· que sin embargo, debe quedar revelada pa· 
r.a que se pueda efectuar una ~decuada to.ma de decisiones; _..; 
l~s cifras qu~ ~ontienen los estados financieros pueden es-­
tar basadas en políticas seguida~ poi la administraci6n de -
la empresa, o supeditadas a ciertos eventos .q~e puedan· ·afee"' 
tatlas. Comúnment.e por efectos de espacio y técnicos, los -
estados financieros no revelan'"Í.oda la informaci6ri que :ro~eii. 
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a un ente econ6mico, por lo que se deberán adicionar notas a 
los estados financieros, tendientes a aclarar el origen y -­

significado de las cifras contenidas en ellos, y propor-­
cionar los datos necesarios acerca de las· repercusiones de -
eventos econ6micos, políticas, 'procedimientos contables y -

reglas particulares que afecten a la entidad. 

Ahora bien, consideramos pertinente defin.i r c6mo -
afecta la aplicaci6n del Boletín B-10 a los anteriores prin­
cipios, para" lo cua.l es necesario mencionar· que existen dos-· . . 
métodos para actualizar las cifras contenidas en los estados 
financi~ros que son: 

1) Ajuste por camb.ios en el nivel general: de pre­
cios 

2) Contabilidad a valores actuales 

El primer método está aceptado por la contabilidad 
tradicional y por lo tanto, se acopla a los principios antes 
mencionados, ya que sigue la escuela del costo hist6rico, -­
utilizando éste como base para"aplicar los índices que sir-­
ven para actualiz~r las cifr~s a poder adquisitivo, por lo -
que el Boletín A-1 io menciona y acepta. La finalidad de e_! 
te método sed. reportar en los estados financieros, no unid! 
des monetarias hist6ricas, sino ajustarlas, a un .número equi­
valente de dinero según el poder general de compra constante 
esto es, actual. 
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Por lo que respecta al método de valores actuales, 
éste ya se aparta de lu contabilidad realizada con cifras·-­
hist6ricas, ya que se basa en 1• medici6n de valores que se­
generan en el presente, en lugar de valores provocados por -
intercambios realizados en el pasado. Este procedimiento se 
contrapone al principio de valor histórico original; sin em­
bargo, está contenido en el Boletín B-10, por lo que se pue­
de aplicar. 

El papel que juegan los principios de reJlizaci6n-. 
~ período contable es muy importante, ya que. al producir in­
formaci6n financiera, los ev~ntos económicos que la afectan­
deberán incluirse en el momenio que se manifiestan o exterio . . . -
rizan pero siempre dentro del periodo eu que se presentan,:--
por lo que hay que poner mucho cuidado en no anticipar o PO,! 
poner los efectos provotados por la inflaci6n ál plasa~rlos­
en los estados financieros. 

Por Último, la ~eexpresi6n de las cifras conteni-~ 
das en los estados financieros, deberá quedar completamente­
aclarada por medio de notas. 
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C) REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS 

Los resultados de las operaciones de las empresas­
son expresados en unidades monetarias.que no reconocen el d~ 
terioro de su propio poder adquisitivo, por lo tanto, las -­
utilidades que se presentan· en lós estados financieros son-­
diferentes a las realmente generadas; puesto que se están -­
comparando en muchas ocasiones pesos de hoy con costosygas­
tos de ayer. 

A firi de explicar el párrafo anterior, citaremos -
un ejemplo muy sencillo, que nos mostrará el efecto que ·tie­
ne el rto reconocer adecuadamente l~ inflaci6n sobre·!~ econo 
mía de cualquier ne~ocio. 

Una persona decidi~ vender pal.etas, iniciando con­
un capital de $100.00, los cuales utiliz6 para comprar 10 P! 
letas. Pens6 qu~ de acuerdo a ~us necesidades, .d~bería adi­
cionar al costo de su mercancía, la cantidad de $2.00 por -­
unidad, para cubrir sus costos y obtener una ganancia. De. e~ 
te modo, en la primera semana de operaciones., vende las 10 -
paletas a $12.00 cada una, logrando una utilidad de $20.00,­
de la cual disminuy6 $10.00 por concepto de gastos diversos•· 
Cuando volvi6 a abastecerse de su mercancía, se·encontr6 que 
el' costo de las paletas era ~a de $12.00, por ~o que al com­
prar otras 10 unidades, tuvo que pagar $120.00, utilizando -
los $110 .. oo que le quedaron de su primer venta y ~inanciánd,5!; 
se con el proveedor por los $10.-00 restantes¡· 
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Se estipula en este Boletín, que para reflejar los 
efectos de la.inflaci6n, por lo m~nos deben actualizarse los 
~iguientes renglones: 

Inventarios y costo de ventas 
Inmuebles, maquinaria y equipo, depreciación 

acumulada y depreciaci6n del período 
Capital coniab}e 

Además, se debe determinar el resultado por' tenen­
cia .de activos no. monetarios (cambio en el valor de los acti 
vos no monetarios por causas distintas a la inflaci6n) y e·l:· 
costo integral de financiamiento (es el costo total de ,fina,g 
ciamiento, el cual, en época inflacionaria, además de los i,g' 
tereses, incluye el resultado por posici6n monetaria y las -
fluctuaciones cambiarias). 

Dentro de las cifras contenidas en los estados fi~ 
nancieros, encontramos partidas monetarias 'y partidas no mo-

' netarias. Las primeras representan un n6mero determinado de 
unidades por tobrar o por pagar, por lo que no requiere. de~ 

ninguna actualizaci6n; mientras que las segundas, se consti­
tuyen en general de bienes que conservan su valor intrinse·· 
co, por lo que son susceptibles de ser modificados, ya.que -
no pierden el poder adquisitivo. 
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Se puede apreciar en el ejemplo, que la utilidad -
que se supone obtenida, resulta irreal, ya que se venden las 
paletas a un precio menor a su costo.de reposici6n y la uti­
lidad, lejos de cubrir los rendimientos que debería producir 
la inversi6n. no es suriciente para pagar los nuevos requeri 
•ientos de mercancía. 

Al igual que el paletero,muchosdirectivos están -
tomando decisiones sobre cifras que han perdido' su significa 
49; lo que ha acarreado serios.problemas. Además la situa--=­
ci6n anterior se agrava en una empresa, cµando los trabajado­
res y los .dueftos, al ver un rendimiento aparente, exigen aU­
ment~ d~ salario o en su caso reparto de dividendos, lo que­
aumenta los pasivos de la empres.a. 

Continuando con el ejemplo del palet'ero, si 'éste 
h~bi~ra reconocido en su negocio los efectos dela inflaci6n, 
el panorama hubie~a cambiado, ya que hubiera podido contar -
con instrumentos suficientes para la fijaci6n adecuada de su 
precio de venta. 

Los altos costos de reposici6n y las decisiones 
que la administraci6n ha tomado sobre cifras .hist6ricas, han . 
conducido a la descapitalizaci6n paulatina de muchas empre-­
sas, por lo que a.la fecha, el Instituto Mexicano de Contad~ 
res Públicos ha'hécho obligatoria la aplicaci6n del Boletín­
B-10 "Reconocimiento de los Efectos de la Inflaci6n en la In 
formaci6n Financiera" 
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Así, podemos considerar las partidas del Balance -
General como sigue: 

MONETARIAS 
Efectivo 
Inversion~s en Bonos y 

Valores 
Cuentas y documentos por 

cobrar· 
Pasivos.acumulados 
Dividendos por pagar 

NO MONETARIAS. 
Inventarios 
Inversiones en acciones 
Gastos anticipados (segu--

ros, rentas., ·intereses,­
publicidad, etc.) 

Inmúebles, 'maquinaria y 
equipo, incluyendo su de 
preciaci6n 

Intangibles (patentes, mar 
cas, etc.) incluyendo sü 
ámortizaci6n 

Capital .social y superávit 
. o déficit. 

Como ya mencionamos en párrafos anteriores, los mé 
todos que el Boletín B~lO establece para actualizar la info! 
maci6n financiera son: 

a) Ajuste por cambios en .el nivel general de pre­
cios 

b) Contabilidad ajustada a valores actuales 

1. MBTODOS. DE VALUACION 

AJUSTE .POR CAMBIOS BN ~L NIVEL 
GENERAL DB PRECIOS 

· Este métod~ consiste en corregir la unidad de medi 
da empleada, utilizando valores l=Onstantes en vez de pesos -
nominales. Dicho en otra forma, se considera una cantidad -
equivalente al valor hist6rico pero que refleje poder adqui­
sitivo actual. 
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Como ya dijimos, este método no altera el princi-­
pio de valor hist6rico original, ya que no· se modifican los­
crite~~~s de valuaci6n, sino la unidad de medida; ésto es,­
simplemente sepresentan los valores equivalentes actuales. 

Para actualizar las cifras contenidas en los esta­
dos financieros tradicionales, este procedimiento hace uso -
de índices que muestran el incremento en el valor de los bi~ 
nes en dos momentos .de tiempo: de cuando se adquiere y la -
fecha de reexpresi6n. 

El Indice Nacional de Precios al Cbnsumidor, 
(L N. P. e.) , que publica el Banco ·de M6xico mensualmente, es­
el que se adopta en este caso;· ya que aunque hay otros indi­
ces esped.ficos publicados por diversas organizaciones, no -
se recomienda su uso, ya que son aplicables s6lo a bienes es 
pecificos y se abocan a de~érminadas ramas o giros de activi 
dad o industr~a y:no son.gerieraies. 

El Indice Nacional de Precios al Consumidor - - -
(I.N.P.C.), se ~btiene de la ~ecopilaci6n ~en~ual de. 90,000-
cotizaciones directas en 35 ciudades, sobrw los precios de -
aproximadamente 1, 200 artículos y servicios especif icos y es 
publicad'? desde el afto de 1968. *(datos obtenidos de la pu--· 
blicaci6n ''Indicadores Bcon6micos", 122, cuaderno mensual, -
Enero de 1983), 
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En caso de que la empresa tenga.que reexpresar va­
lores adquiridos en afios anteriore~ a 196S, se utiliza el I! 

dice de Precios Implícito en el Producto Interno Bruto, que­
se publica desde el afio de 1950. 

Una vez que se cuenta con los I.N.P.C., es necesa­
rio para llevar a cabo la modificaci6n de las cifras, la de­
terminaci6n de un "factor de conversi6n11 que se calcula d!! -
la siguiente forma: . 

Indice a la fecha .de reexpresi9n 

Indice a la fecha de adquisici6n 
= 

Factor de 

ajuste 

Ahora bien. el I.N .P •. c., al ser publicación men---
. suál~ puede d.ar la opci6n de determinar factores de cC>nver:-­

si6n mensu.ales, trimestral es~ etc. , ·qué se aplicarán de acue! 
do a ~os requerimientos de cada empresa en parti~ular. Por­
ejemplo, si queremos tomar una base de. cambio anua~, se pue~e 
utiliza.r el indice promedio por el afio de adquisici6n cC>nipa-. 
rado con el indice al cierre a la fecha de reexpresi6n, que­
dando como sigue: 

Indke al cierre a la-fecha.de reexpresi6n factor de·aju~ 
------------------------------------------~ . . Indice promedio del afio en que se obtuvieron te promedio · 

Este mismo procedimiento se seguir!~ si se quisi~ ... 
ran Utilizar factores bime-stra1es, trimes~ra~és~ etc. 
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El Banco de M6xico public6 los siguientes índices: 

AL CIERRE PROMEDIOS 

1970 33.0 32.3 
1971 34.7 34.0 
1972 36.6 3-5, 7 

1973 44.4 40.0 
1974 53.6 49.5 
1975 59',6 57.0 
1976 75.B 66.0 
1977 91.5 85.1 
1978 106;8 100.0 
.197·9 127.6 118. 2 
1980 165.6 143.3 
1981 213.1 191. l 
1982 423.8 303.6 
1983 766~1 612.9 

·FUENTE: Indicadore$ Econ6micos. 
Base 1978 ;.. 100 '· 

Así por ejemplo, si adquirimos una maquinaria en -
el afio de 197.4 a $2.5 millones y. queremos actualizar su va-­
lor al cierre· del ejercicio de 1983, podemos proceder como -
sigue: 

l. Con factores al cierre: 
766.1 

'14 .'2929 Factor de Ajuste = 53 •6 = 

Valor expresado a poder adquisitivo 
Actual = 2.5 Millones x 14~2929 

$35. 7 Millones 



2. Considerando Indices Promedios: 

Factor de Ajuste = 

766.1 

49.S 
= 15.4768 
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Valor expresado a poder adquisitivo 

Actual = 2~5 millones x 15.4768 

$38. 7 Millones 

· Con esta actualizaci6n se est~ viendo el valor a · 
poder .adquisitivo actual .de los bienes, propiedad .de .. una em­
presa y se están fincando .las bases· para una adecuada. toma -
decisiones. 

CONTABILIDAD A VALORES ACTUALES 

Este método difiere de la contabilidad tradicional, 
,puesto que trata de medir un nuevo "atributo", en lugar de -
medir valores hist6ricos. El atributo al que nos referimos­
cuantifica valores existentes actualmente en el mercado. 

·Así podemos.· deducir que este métod9 llamado tam- - -
bién de va~ores de reposici6n, utiliza valores que se gene-­
ran en el presente en lugar de valores prbvocados por ínter· 
cambios realizados en el pasado. 

Para poder comprender en esencia este procedimien· 
to, es necesario definir los tipos de valor que podemos u.ti· 
lizar al llevarlo a cabo. Fundamentalmente se reconocen --­
tres tipos: 
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Valor de Reposic.i6n. -

· El valor de reposici6n, es el precio que tendría -
que pagarse para reponer un bien~ pero tomando en cuenta el­

. potencial que tiene el activo actual. Es la cantidad de di-
. ,• 

nero. que: la empresa debería invertir si deseara comprar un -
equipo en el estado en que se encuentra el suyo propio, que­
le permita mantener a la empresa su capacidad productiva. 

Valor de real~zaci6n.· 

Es el. precio que .se obtenc;lría. por un bien en e.l 
rnerc~do ~i 6st~.ie'vendie~a. 

Valor de uso o económico.-

Es aquel que representa .la utilidad.· o beneficio - .:. 
económico que ·prop.orciona el bien, o· ~ea la litilid'ad futura­
que se· espera se derive de su posési6n. En forma resumida -. 
podríamos decir que es el que presenta el beneficio económi­
co que generará un bien por retenerlo. 

En g·eneral, el m6todo de Contabilidad a. Valores Ac­
tuales, deberá hacerse por•medio:de avalúo practicado por P! 
Tito independienie; el c;ual deberá a su vez satisfacer por -
lo menos los siguientes requisitos: 

I) Proporcionar por cada uno de los bienes: 
Valor de reposici6n nuevo 
Valor neto de realizaci6n 
Vidj 6til remanente 
Valor de desecho o rescate 
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II) Todos los bienes deben ser tratados en forma 
congruente. 

III) El cálculo t6cnico de la actuaiizaci6n no de 
be producÚ s6lamente cifras g

0

lobales, si.: . 
no que debe asignar valores específicos a­
los distintos bienes. 

Dadas las carac~eristic~s particulares de est~ ~6-
t.odo, no se hace necesaria la práctic.a de un avalúo constan­
temente, sino que por algunos aftos se podrán actualizar las­
cifras utilizando indice~ específicos cor~espondientes a ca~ 
da concepto, o en ocasiones se podtá. emplear.el Indice Naci~ 
nal de Precios al Consumidor (I .N. P.e·.). Sin embargo·, cuan­
do se observe que la aplicaci6n de estos indices se aleje 
del precio de mercado, habrá que practicgr otio avalúo. 

En ambos m6todos, el difetericial obtenido.de las -
cifras hist6ricas y las actualizadas, irá con cargo a.la~ Pª! 
tidas de activo y abono a una cuent'a de.capital denominada -
"correcci6n por reexpresi6n11 

. tJna vez citados los dos m6todos anteriores, podrí,! 
mos decír en resumén que ·1as opciones para reflejar los efe_s 
tos· .de la inflaci6n en los estados financieros. son: 

MEDIDA A EMPLEAR ATRIBUTO A MEDIR 

Contabilidad tradicion~l Pesos corrientes Valor Hist6rico 
· (Nominales) 

Ajuste por cambios en el 
nivel general .de precios Pesos constantes Valor Hist6rico 
Contabilidad a valores -
actuales . Pesos corrientes Valor Actual · 
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Existen ventajas y desventajas derivadas de h apl.!_ 
caci6n de cualquiera de los dos métodos existentes para ac-­
tualizar las cifras contenidas en los estados financieros, -
las cuales podemos resumir como sigue: 

AJUSTE POR CAMBIOS EN EL NIVEL 
GENERAL DE PRECIOS. 

VENTAJAS 

l. Se apega -totalmente a la contabilidad tradicional 
2. Es objetivo, actuali~a la unidad de medida 
3. Facilidad en su aplicaci6n y bajo costo 
4.. Facilita las labores de Audito ría 
S. Permite el uso de informaci6n frecuente y oportuna 
6. Permite la comparabilidad de las cifras entre distintos­

periodos y distintas empresas. 

DESVENTAJAS 

1. El· índice general es resultado de varias ·ponderaciones, -
por lo que el valor actualizado puede no representar -
la inflaci6n sufrida por una entidad en particular y -
por lo·tarit~, distorciona el sentido de la informaci6n 
para la toma de decisiones. 

CONTABILIDAD A VALORES ACTUALES 

VENTAJAS 

l. Se basa en valores actuales, con lo que el Balan·ce Gene-, 
ral y el Estado de Resultados incluyen válores repre-­
sentativos del presente 

2. Permiteuna mejor toma de decisiones, puesto que está ba 
sado en vaiores más reales. 
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DESVENTAJAS 

l. Es un m6todo caro 
2. Cambia la estructura tradicional de ia contabilidad, no­

permitienclo la comparabilidád de la informaci6n 
3. Dificulta las labores de auditoría. 

Cada empresa deberá elegir el método que convenga­
ª sus necesidades, tomando en cuenta la importancia relativa 
de las cifras que va a actualizar •. ·Es muy importante que la 
empresa adopte el mhodo de actualizaci6n necesario para pr5! 
dudr informaci6n financiera Últil, veráz y oportuna, ya que 
de no adoptar el pr~~edimiento más conv~niente, se perdería-

. ia util.idad que se deriva de la actualizaci6n de las _cifras­
contenidas en los estados fin~ncieros y la bése para·l~ tom~ 
de decisiones seguiTá siendo deficiente. 

E.xisten renglones del Balance General que s~lo po:­
drán acoplarse a un método de actualizaci6n, por lo que se -
presenta ei siguiente cuadro: 

Inventarios . . 
Activo Fijo 
Capital contable 
Efe.ct.ivo .Monetario 
Resultado por te.nencil1 

de Activos no MQnet! 
rios 

INDICES 

X 
x· 
X 

X 

VALORES ACTUALES 

x 
X 
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Con _cualquiera de los métodos utilizados y con la 
finalidad de cumplir con el principio de Revelaci6n ·suficie~ 
te, será necesario incluir en los estados financieros aque-­
lla informaci6n que permita captar el significado de la ac-­
tualizaci6n como: 

Método de actualizaci6n 
Cifras hist6ricas y cifras actualizadas 
Mónto de conceptos nq actualizados y las causas 

para no hacerlo 
Sepa:raci6n de utilidades obtenidas por la oper!_ 

ci6n normal del negocio, de las reflejadas - -
por los efectos de la actualizaci6n. 

Además de la actuali zaci6n de los diferentes ru·~ - - · 
bros por cualquiera de los dos m~todos, será ~e~esario, como 
ya se mencion6, la determinaci6n del resultado por tenencia­
de activos no monetarios y del costo integral de financia--­
miento. 

2.· RESULTADO POR TENENCIA DE 
ACTIVOS NO MONETARIOS 
(RTANM) 

Está cons~ituido por el incremento en el valor de­
los activos no monetarios por encima o por' debajo de la .in-­
flaci6n; dicho de otra forma, es el cambio en el valor de -­
los activos no monétarios por·causas distiritas a la infla--­
ci6n. 
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El resultado por tenencia de activos no monetarios 
(RTANM), s6lo pued~ determinarse cuando se ha utilizado el -
métod~ ~costos específicos ~ara la actualizaci6n y que el 
incremento en el costo de dichos activos no monetarios sea -
diferente al de la inflaci6n prevaleciente. 

I 

Existen diversos factores que provocan que el va-­
lar asignado a los activos por costos es~ecíficos, sea dis-­
·tinto al que se obtiene de .la aplicaci6n de los indices in-­
flacionarios, de ahí el origen del R'l:'ANM. 

Así diremos que .el RTANM, es la diferencia existen 
te entre el valor de reposici6n asignado a los activos no mo 
netarios y la cantidad que resulta de apficar el lndi-ée Na-­
cional ~e Precios al Consumidor; esta diferencia es origina­
da, entre otros factores, por: 

Mantenimiento del equipo 
dbsolescencia 
Compras de oportunidad, etc. 

Si el valor de reposici6n de los activos no monet! 
rios es mayor al que resulte de la aplica.ci6n del Indice Na­

.. cional de Precios al Consumi~or, habrá una ganancia y por 
contra, Si es menor, eJ\tOnces representará una pérdida. 
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Cuando el resultado sea una utilidad, deberá apli­
carse directamente al patrimonio de la entidad; pero si di-­
cho resultado representa una pérdida, existen dos posibilid! 
des: 

a) 

b) 

Si no hay ganancia monetaria, dicho resultado­
se lleva al patrimonio 

Si hay ganancia monetaria, debe aplicarse con­
tra ésta y si el déficit por tenencia es su­
perior, el remanente se aplica al capital -­
contable. 

Para efectos de presentaci6n y para proporcionar -
suficiente informaci6n, el resultado por tenencia. de activos 
no monetarios, deberá desglosarse en sus partes relativas a­
inventarlos, activos fijos y el monto correspondiente a los­
activos no monetarios no actualizados,. de tal manera que pu~ 
da apreciarse la magnitud de que la actualizaci6n de unos y­
otros exceda o quede por debajo del cambio resultante de la­
aplicaci6n del nivel general de precios de cada rubro. 

3. COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO. 

Tradicionalmente, se consideraban "dentro del costo 
de financiamiento, los inteteses y las fluctuaciones en el -
valor de mone~as extranjeras, utilizando estas 61timas el ti 
po de cambio de mercado. 

Sin embargo, atendiendo a la situaci6n econ6mica -
del País, hubo la necesidad de adaptar los renglones compo-­
nentes del costo financiero tradicional a lo que ahora se c~ 
noce como Costo Integral de Financiamiento, que está com- - • 
puesto por tres factores que repercuten directamente sobre ~ 

el monto a pagar en tétminos reales por el uso de la deuda: 
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Intereses 
Fluctuaciones cambiarías (en donde se utiliza -

un nuevo concepto denominado "Paridad Técnica 
o de Equilibrio") 

Resultado por posición monetaria 

Si la empresa sigue como norma la capitalizaci6n -
de los intereses al costo d~l equipo que se encuentre en pr~ 
ceso de instalaci6n, ya que éste todavía no produce ningún -
ingreso con el que se puedan cubrir (seg6n se estipula en el 
Boletín B-6 "Inmuebles, Maquinaria y Equipo"), deberá conti­
nuar con el mismo procedimiento en lo refe1·ente. al costo in~ 
tegral de financiamiento a fin de producir informaci6n sobre 
bases consistentes. 

Intereses 

En épocas inflacionarias, los interesés son muy 
elevados, ya que tratan de absorber la pérdida en el poder -
adquisitivo de la mqneda, por lo que esta fuente de financi!!_ 
miento extern~, resulta muy onel'osa. Sin embargo, su trata­
miento contable no ha variado, ·aplicándose directamente en -
los resultados del ejercicio, excepto por lo expresado en el 
párrafo anterior. 

Fluctuaciones cambiarías 

Tradicionalmente se venía utilizando el tipo de 
cambio de mercado, para valuar ias transacciones que la em-­
presa realizara en monedas extranjeras; sin embargo, dicho -
procedimiento provoc6 que se obtuvieran estimaciones inade­
cuadas de las contingencias derivadas de los riesgos cam6ia­
rios. 
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El Boletín B-5 "Registro de Transacciones en Mone­
da Extranjera" sefiala en su párrafo 10 lo siguiente: 

"Para el registro de transacciones en monedas ex-­
tranjeras, incluyendo la revaluaci6n o devaluaci6n de las -­
mismas, debe utilizarse como primera alternativa el tipo de­
cambio oficial. Cuando el mismo no sea representativo de --

. las condiciones imperantes, se debe tener especial cuidado -
en seleccionar el apropiado en. vista de las circunstancias". 

Por lo anterior y ante el entorno econ6mico, la Co 
.misi6n de Principios de Contabilidad, opt6 por incluir en el 
Boletín B-10, un concepto desarrollado y experimentado por -
los economistas en las 6ltimas décadas, denominado ''Paridad­
Técnica o de Equilibrio", ~l cual debe de reconocerse en los 
estados financieros. 

La paridad t6cnic~ o de. equilibrio es la estima--­
ci6n de la capacidad adquisitiva (poder de compra) de la mo­
neda nacional respecto de la que posee en su país de origen­
una ·divisa extranjera a una fecha determinada, o sea, repre­
senta el precio natural de una divisa extranjera en unidades 
menetarias del país con el que.se relaciona; representará el 
diferencial entre la capacidad adquisitiva de la moneda na-· 
cional con la moneCla del país. con el que se tenga mayor in- -
tercambio. 
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El objetivo que se persigue con la utilizaci6n de­
la paridad técnica, es que se lleven a cabo estimaciones pe­
ri6dicas de los pasivos y resultados cambiarios más acordes­
ª la realidad, que al reflejarse en los estados financieros­
logran un equilibrio entre los gastos e ingresos, lo que pe! 
mi tirá que, ante la pres.encía de una nueva devaluaci6n, las­
empresas no resientan los efectos negativos como sucede con­
muchas en la actualidad. 

La paridad técriica y la de mertado son distintas,­
ya que responden a necesidades diferentes, la primera se ob­
tiene de condiciones observadas en un corto plazo, las cua-­
les pueden ser provocadas por circunstancias especiales que­
pueden modificarse, mientras que la segunda responde ·a un - -
conjunto de condiciones observadas en un largo plazo. 

Para el cálculo de la paridad técnica, se tomará -
como base el afio de 1977, en vista de que por causa de la d~ 
valu~ci6n ~~ 1976 .y la fl6taci6n a la que estuvo sujeta la -
moneda mexicana con respecto al d6lar estadounidense, se pr~ 

. voc6 que la paridad técnica y la de mercado fueran práctica­
men.te iguales. 

Bn el caso del cálculo.del~ paridad técnica con -
respecto al d6lar norteamericano, se utilizarán los índices­
de precios al consumidor, pu~licados por el Banco de México­
y por el Un.Úed States Depa.rtment of Commerce, a través del­
Bureau of Economic Analysis (Survey of Current Business), en 
Estados Unidos, utilizando la siguiente f6rmula: 
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Indice de Precios en México 
a partir del año base 

Indice de Precios en Estados 
Unidos a partir del afio -
base 

X 
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Tasa de cambio en 

el año base 

Cuando se trate de cálculo de la paridad técnica -
del peso mexicano con respecto a otras monedas extranjeras,­
distintas al d6lar norteamericano, entonces se utilizará la­
paridad que guarde cada una de las monedas extranjeras res-­
pecto al propio d61ar norteameriCano, relac.ionando esta par,! 
dad con la de equilibrio existente entre ésta Última .Y la -­
del peso mexicano. 

Si existe una sobrevaluaci6n del peso mexicano,- e~ 

tonces las empresas deben crear una reserva. que evi~e que la 
devaluaci6n (que es una realidad, pero que no se ha oficial! 
zado), cuando se presente, provoque efectos negativos de de! 
capitalizaci6n por considerar utilidades inexistentes. Di-­
cha reserva (que formará parte del pasivo), d~berá crearse -
contra una partida de resultados para determinar correctame~ 
te.el costo de financiamiento en un año y la valuaci6n de 
las partidas en moneda ex.tranjera. 

Los activos y pasivos en moneda extranjera, se pr! 
sentarán en el balance general a la paridad de mercado. 

En general, la paridad técnica, s6lo podrá aplica! 
se cuando: 

Exista posici6n corta en monedas extranjeras 
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La paridad de equil ibr-io sea superior a la de -
mercado. 

En el Boletín B-10, se establecen ias reglas para­
el cálculo de.la provisi6n en posici6n monetaria corta en mo 
nedas extranjeras como sigu~~ 

a) Tódós los· cálculos se harán en funci6n de la -
posici6n monetaria global de las divisas ex­
tranjeras y no separadamente activos ó pasi­
vos. 

'>) Se utiliiará la base de la paridad técnic'a o de . 
. mercado, ía que sea mayor. 

c) Los resultados del período ~6lo se afectarán 
por incrementos o reducciones en la posici6n 
monet.aria corta hasta el limite en tju'e ésta-
1 legara a desaparecer y se convirtiera en --
larga. · 

d).Las reducciones transitorias en la posici6n mo-
. netaria corta al finalizar un período deter­

minado, que se reestablezcanparcial o total 
mente a su nivel previo o se incr.ementen por 
encima de este nivel al principio del siguien 
te período, .no serán computadas en el. cálcu:­
lo del resultado cambiario coTrespondiente. 

P~ra este prop6sito, se entenderá por fin del -
período, el último mes del mismo y por prin­
cipio· del nuevo. -los dos primeros meses del­

. siguiente, siempre que se trate de ejerci---
cios anuales. · 

e) En i'os casos en que la empresa refleje\ una posi 
sici6n monetaria larga.al final:i,zar el ·perfo 
dó, se _1,1t~lizará la paridad de m.ercádo para-= 
la valuaci6n de activos y pasiv:os monet.arios 
en moneda extranjera, sin ajuste adicional -
al¡uno. · 

··.:\ 
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f) Para el cálculo se tomará en cuenta la diferen­
cia entre la paridad técnica a que se hubie­
se valuado la posici6n monetaria corta, en -
el conjunto de divisas extranjeras al princi 
pio del período y la existente al fin del -7 
mismo (V6ase Punto b) o entre aquella y la -
utilizada al disponerse de un activo o pasi­
vo en moneda extranjera, individualmente. 

g) Los activos o p~sivos de una divisa extranjera­
que se contraigan y dispongan individualmen­
te en el curso de un período determinado, se 
computarán para los fines de la determina---· 
ci6n de resultados, a la paridad de mercado­
que hata regido en el momento de efectuarse­
·las transacciones. 

Resultado por posici6n monetaria (RPM) 

El resultado por·posici6n monetaria· representa la­
pérdida del :poder adquisitivo: del dinero sobre aquellas par­
tidas monetarias. que la empresá conserva durante el period9-
de cuantificaci6n de que se trate; nace del hecho.de que las 
empresas cuentan con activos.y pasivos monetarios, que en 
6pocas de inflaci6n~ ven disminuido. su poder a'dquisitivo, -­
conservando su valor nominal. 

Lo que da sentido al dinero es su capacidad para -
adc¡uirir bienes Y.servicios y el cambio de este vaior, es lo 
que se pretende reconocer con.el registro del resultado mon!. 
tario, el cual puede presentarse en dos formas: 

a) Pérdida-

b) Ganancia-

Tratándose de activos monetarios, ya que el 
poder de compra con dicho efectivo será -
menor .. 

Referida a .pasivos monetarios., ya que el P! 
sivo será liquidado con cantidades de di­
nero d~ menor poder adquisitivo. 
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Para hacer un 'breve recordatorio, diremos que las­
partidas monetarias, son aquellas que se encuentran expresa­
das automáticamente a los niveles de poder adquisitivo a la­
fecha de los estados financieros, ya que están registradas -
en moneda corriente. 

Las partidas en moneda extranjera al convertirse -
eh moneda nacional, están sujetas a la pérdida en su poder -
adquisitivo, por lo que también deberán considerarse en él 
cálculo dei RPM. 

En la informaci6n financiera puede observ?rse si -
la empresa tiene una posición monetaria corta, larga. o nive­
ladora y deducir automáticamente s1 se obtendrá un RPM posi­
tivo, negativo o neutral. 

Hablam6s de una posici6n monetaria corta, cuando - . 
los activ<?s monetarios son menores a los pa~ivos.monetarios. 
En épocas inflacionarias es muy común observar que las e~pre 

• 1 • -

sas como política de financiamiento, están endeudadas al má-
ximo, ya que obtienen un efecto.monetario favórable, a expe~ 
sas de las pérdidas que por este mismo concepto sufran los -
acreedores respectivos. 

Una posición m9netaria larga se presenta cuarido 
los activos monetarios son may.ores a los pasivos molieta.rios. 
En este caso y .atendiendo a la situaci6n éconómica actual; -

· se obtendrá una pérdida, ya que cuando las empresas convier- · 
tan sus activos monetarios en dinero o hagan uso de ellos, -
éstos tendrán un menor poder adquis1t.ivo. 
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Se trata de una posici6n monetaria niveladora, 
~uando los activos y pasivos monetarios son iguales, por lo­
·que el poseerlos no producirá ni pérdida ni ganancia. 

Un procedimiento por el que se puede llegar al re­
sultado por posici6n monetaria es: 

a) Se determina la posici6n monetaria neta ini--­
ci~l del período y se le aplica el factor.de 
ajuste derivado del índice general de pre--­
cios ·al con~umidor al fin del período. 

b) Se determinan todos los aumentos y disminucio­
nes en las partidas monetarias y se ajustan- · 
al nivel general de precios al final d~l pe­
ríodo. · 

c) A la suma d~ a) y b) se le resta la posici6n -
monetaria neta al final del período, lo que­
da. como resultado la posici6n monetaria. 

Otro procedimiento es el de aplicar al promedio -­
mensual de posiciones monetarias netas de un período determ_! 
nado, el .factoi de inflacl6n al final del afio, deri~ado ~el~. 

Indi'ce Nacipnal .de Pr.ecios al Consumidor. 

Cuando el cálculo del RPMimplique una pérdida, és 
ta deberá ll~varse ~ los iesultados del período~ 

Sis~ tratara de un RPM positivo (gariancia)¡ ~ntori 

ces se compensará de existir, contr~ el déficit por reten--~ 
ci6n de activos no monetarios y si todavía resultara un sal­
do positivo, éste se compensa. contra la suma algebráica de -
los iniereses y las fluctuaciones cambiarías. 
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Si después de la compensaci6n, todavía quedara un­
remanente positivo, éste se llevará directamente al patrimo­
nio, ya que se considera que se encuentra reflejado en acti­
vos no monetarios que aún no se han realizado. 

El tratamiento contable del RPM, se basa en ra~o-­
nes prudenciales y no· conceptuales .. 
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CARACTERISTICAS DEL COSTO INTEGRAL DE 

FINANCIAMIENTO SEGUN LA POSICION MONETARIA 

Posici6n monetaria 
corta · 

- Lo• intereses son favora-­
bles. 

- Los resultados cambiarios­
son favorables 

Efecto por posición moneta 
ria es. desfavorable 

Posici6n Monetaria 
larga 

- Los intereses son desfavo­
rables 

- Los resultados cambiarios­
son desfavorables 

Efecto por posici6n moneta 
ria es favorable 
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Debido al constante aumento de los costos, la mayot 
parte de las compañías privadas se han visto bajo la necesidad 
de adoptar el método UEPS, que es una de la·s formas que permi 
te reflejar en el costo los efectos de la inflacipn, lo cual­
trae beneficios tanto para efectos fiscales como financieros­
y provoca que se cuente eón una reserva' adecuada para la rep-2_ 
sici6n de los inventarios. 

Sin embarg.o, al irse eliminando los precios de las­
últimas adquisiciones, se están dejando en el saldo de inven­
tarios capas valuadas a costos muy antiguos, que tendr_án que­
ser llevadas a r~sultados cuando se presente una reducci6n en 
el número de unidades manejadas en dicho inven~ario, ya que -
se están consumiendo esas capas rezagadas. Esta s.ituaci6n CO!! 
trarresta los efectos favorables derivados del UEPS hasta an­
tes de que decreciera el volumen de inventarios. 

De este modo, las exigencias del negocio podrían -· 
desvirtuar el efecto inicial de ·la utilizaci6n del método UEPS. 
Una disminuci~n sustancial en el volumén de inventarios, pro• 
duciria comúnmente mayores utilidades en forma significativa; 
que llllchos observadores llamarían artificiales, más aún, los -
impuestos estarían relacionados con los resultados Y.· un impue! 
to adicional en un momento inoportuno podría ocasionar .graves 
daftos en el .negacio. 
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Por lo anterioi, se hizo necesario estudiar un mé­
todo· que permitiera contrarrestar los efectos producidos por 
la util~zaci6n del UEPS tradicional. y se encontr6 tjue la -~ 
aplicaci6n del UEPS financiero o UEPS global, soluciona en -

.gran medida este problema. 

El UEPS financiero fue diseñado para que aquellas­
empresas o industrias que tienen implantado un m~todo disti~ 
to al UEPS, como PEPS o promedios, sin necesidad de realizar 
un cambio en su método (al cuál están acostumbrados y domi-­
nan), calculen un solo ajuste global al concluir el afio, con 
la finalidad de ieflejar en el costo de ventas el efecto ·in­
flacionario. 

· El ajuste UEPS, puede ser determinado por medio de 
cualquiera de los tres métodos globales, los cuales citamos­
ª continuaci6n: 

Método de unidade~.- Recomendado para aquellas 
empfesas cuyos inventarios se constitúyen'por­
un número relativamente pequefio de materias -­
pri,as ·y productos terminados,~ que práctica-
mente carezcan de un inventario de prodúcci6n­
en proceso .. 

Método de v'alores. - Adecuado para aquellas em­
presas con gran diversificaci~n en sus invent.!!. 
rios ,· pues el utilizar el método de unidades -
requeriría de gran cantidad de trabajo adicio-
nal e informaci6n. a conservar. . . · 

Método de índices.· Recomendado.para compafiias 
que·pueden·sufrir cambios bruscos en su tecno­
logia o mercado de productos. · 

,'!, 
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.Ahora bien, .con la aplicaci6n del UEPS financiero­
se logran las siguientes ventajas: 

Se difiere el pago de impuesto sobre la renta­
y participaci6n de utilidades a los trabajado­
res. El UEPS financiero, al constituirse en -
una variante del UEPS tradicional, es deduci-­
ble para efectos fiscalvs, por lo que al regís 
trar el ajuste UEPS, estamos valuandp nuestro7 
inventar.io al precio de las adquisiciones más­
antiguas, y ·por consiguiente cargaremos al co_§. 
to de ventas un mayor valor. · 

Cabe hacer la aclaración que en vista de las -
múltiples. solicitudes de autorizaci6n de cam- -
bio en el·· método de valuaci6n de. inventarios, -
de costos ptomedios o pri~etas eritradas, prime 
ras salidas al de últimas entradas, primeras 7 
salidas, se han establecido en la Ley del Im-"' 
puesto sobre.la Renta, en el Artículo 60, los­
requisitos para efectuar el cambio mencionado. 
Entre dichos requisitos destaca el hecho de --· 
que nose permite la deducibilidad del efec'!=o­
del cambio a UEPS en el mismo ejercicio en el~ 
qµe se haya operado, sino hasta que nuevamente 
el contribuyente varíe su método devaluaci6n­
o en el ejercicio de'liquidici6n de la socié--
dad. · 

Se mejora la liquidez de la empresa. Como con 
secuencia de la disminución de la carga fiscal 
contariamos con una disminúci6n en las obliga­
ciones para pagar. 

Lo anterior puede oca~ionar los siguientes .,,-­
efectos: 

Si la empresa se encuentra en situaci6n de­
tener que recurrir a financiamiento externo, 
el utili~ar el m6todo de ajuste UBPS trae-­
ría como .beneficio el poder disminuir el -­
monto de este financiamiento, que conside-­
rando la actual inflaci6n y por consiguien~ 
te las altas tasas de interés fijadas a las 
fuentes de financiamiento, puede represen-~ 
tar un ahorro considerable para la empres'a­
en el pago de intereses. 
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Si por el contrario, la empresa no requiere 
de :financiamiento externo para pago de sus­
obligaciones, de cualquier manera obtiene -
.un beneficio; ya que el tener efectivo adi-. 
cional permite a la empresa aprovechar opor 
tunidades de inversi6n que generen ingresos 
adicionales~ · 

. Se refleja en resultados el costo de reposici6n 
de los inventarios. Esta situaci6n permite -­
crear reservas suficientes para comprar los ar 
tículos necesarios para continuar la operaci6ñ 
del tiegocio •. El no reflejar los costós ·de ven 
ta r~ales, podría, ocasionar l.a distribuci6n de 
utilidades .necesarias para la organización, 
que originarían una disminución de efe.ctivo y­
por tanto en la capacidad de édquisici6n de --
:nuevos inventarios. · · 

S~ tiene un mayor impacto en resultados utili­
zando el UEPS financiero, en lugar del dEPS -~ 
tradicional. La utilizaci6n del UEPS tradicio · 

. nal, implica que los consumos·. que .en el afio se 
h'acen del inventario inicial sean valuados a -
los 6lti~os ~ostos del afio arite~ior. Al sur--

. git la. necesidad de reponer esto.s consumos, '"­
l~s ·· n\levas adquisiciones quedarán en el inven­
tario al costo .d.e compra del afio en que se ad­
<¡1;iieren' que con seguridad, en épocas de. infl! 
c16n, serl mayor al de los consumos del inven~ 
t'ado inicial.. Esto implica· que. al llevar "'~ -
UEPS ·.tradicional, pudiese no hal>erse llevado a 
resultados los costos de las.6ltimas compras -
pór existir. éstos a6n en inventarios. 

' . " 

Con el UEPS financiero, hay que definir en prime.ra 
instanCia si se tuvo un a\lmento o una disminuei6n en el vol.i¿. 
men de il)Ventarios y .de. ah{ partir para el ajuste'· con lo . ."~ 
cuat se aminora el impacto.que oc~siona la reducción de un~.: 
dades maneja~as en inventarios. 

. \ ·.; ~- ... 
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Las empresas deben analizar con todo detalle las -
ventajas ·y desventajas que traería consigo la implantaci6n -
del UEPS financiero, ya que, no obstante las ventajas, traería 
uni mayór carga de t~abajo (que tambi6n se producirla si se­
adopta ~l UEPS tradicional), y por otra parte ~e continuaría 
asignando un valor inferior al de mercado a los inventarios. 

Es necesario, entonces, que antes de·implántar -":"-: 
cualquiera.de los métodos globales, se analice la situaci6n .. 
de 18. empresa y sus necesidades· de producci~n de informaci6n 
financiera. 
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IV. ALGUNAS POLITICAS FINANCIERAS 

La característica esencial de la direcci6n en la ªE 
tualidad, es la implementaci6n de políticas tendientes a pro­
teger a los negocios de los cambios constantes en la economía. 
Se.debe aprender a operar con altos grados de incertidurnbre,­
pocas opciones de financiamiento, altas tasas de infla6i6n, -
etc., ya que la recuperaci6n de la crisis econ6mica que aque­
ja a nuestro .país, será lenta. 

Como nos podemos .dar cuenta, el patr~n de acci6n S.!:_ 

guido por las empresas requiere de un cambio radical, ahora -
más qtie nunca se debe poner atenci6n al movimiento··de l~s ~a­
riables de la economía como: índices de inflaci6n nacional en 
comparaci6n con los de Estados Unidos, el deslizamiento de -­
las paridades cambiarias, las tasas de inter6s tant~ en pesos 
como en d6láres, los incrementos salariales de tipo general,­
el saldo del comercio exterior del país y otras de menor im-­
portancia pero que inciden en el proceso inflacionario. 

Las politic.as a seguir son de muy diversa índole y­
deben adaptarse al tipo de empresa y la.problemática que 6sta 
tenga, ya que las dificultades que enfrentan las empresas que 
tienen deuda externa s_on muy distintas· a las que no la tienen-; 
a las que requieren insumos de impo.rtaci6n se les pres en tan -
diferentes situaciones en relación· a las que obtienen dichos­
insumos loca1mente; aquellas cuyos precios no est~n sujetos a 
control, afrontan menores obstáculos que las que se ven afe·c­
tadas por ese control, etc. 



155 

Primeramenle, todas las acciones deben ir encamina­
das a asegurar la permanencia o supervivencia de la empresa,­
para que posterio-rmente los esfuerzos se orienten a la expan- · 
si6n de la capacidad productiva y el crecimiento. 

Ahora bien, para que un directivó trace el camino a 
seguir en el negocio para el cual presta sus servicios, debe­
tener presente 'que: 

La empresa, además de ser un generador de bienes y­

ser~i~ios para la sociedad, es un rneca~ismo que ~-~ 

transforma ahorro en inversi6n tangible y producti­
va y que al generar y parcialmente retener plusva--

.. lías mantiene y ·acrecienta el valor de ese ahorro. 

La presencia de un negocio rebasa los intereses de­
los dueños de éste, debido a la fuerte afectaci6n -
que, sobre todo en tiempo de crisis, tiene ante la­
sociedad en su capacidad de proporcionar bienes o. -
servicios y por ser agente en extremo importante en. 
lii tributaci~n fiscal que coadyuva al sostenimiento 
del gobierno federal, estatal· y municipal. 

Es responsabilidad de las entidades producir y cre­
cer, además de dar una buena imagen, para recuperar . . . 

. la confianza de los inversionistas potencial~s. a -
fin de que ~stos úl.timos se decidan a aportar capi­
tal a las empresas ya existentes o bien crear nue-­
vos comercios. 
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La presencia de un negocio productivo implica un -­
apoyo a la economía, al 1üvel de empleo, a la expa_!! 
si6n de los mercados, al mejoramiento de los indi .. -
.ces de precios, etc. 

Con los puntos anteriores, nos podemos percatar de­
la gran responsabilidad que representa el crear, mantener y ·­

éxpander una empresa por lo que las personas encargadas. de -­
conducirla necesitan conocer los elementos requeridos para 
mantenerla a .flote. 

Básicamente en los lineamientos que se fijen en ia­
conducci6n de los negocios, es ne·~esario: . . . ' 

l) 

2) 

3) 

. . 

Conservar la m~xima flexibilidad"posible en el inan~ 
·jo de sus recursos para adaptarse a nuevas circuns­
tancias y adecuar la capacidad de producci6n al nu~ 
vo tamafio y caracteií~ticas dé los mercad6s y a la· 
verdadera posibilidad degeneraci~ri de efectivo. 

Tener el valor.de abandonar, o cuando menos 'no fo-­
mentar, aquellas acti~idades en las cuales las ven­
tajas sean ~u.las o negativas .. 

Conocer el grado de <:recimiento·mbimo anual que se . . . . . ' ,·,, 

puede lograr en 1.ai¡ ventas y· sü congruenc.ia tanto-·-
con. la relac.i6n. razonada de pasivo a,capital, como~ 
con la de las utilidades esperadas, así como con la 
política de pago de dividendos. 
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4) Arializar las est~ategias de inversi6n y financia--­
miento, a fin de que se basen tanto en las experie~· 
cia_s del pasado, COJllO en las expectativas futuras -
de la empresa. 

5) Actualizar la informaci6n financiera para proporci~ 
nar al exterior datos reales acerca de la situaci6n 
del negocio pero, sobre todo, para que contribuya -
adecuadamente a la tonia de decisiones. 

6) Utilizar racionalmente los re¿ursos, especialmente­
los que•al fin de cuentas implican financiamiento,­
ya que cada día se haÚ m~s difícil su obtención. -
El crecimiento debe d!lrse primeramente.con lo que -

. ·~e s~be y con lo que se: tiene, ya que el acceso a -
recursos aditionales será caro, limitado y a veces­
imposible. 

7). ·Buscar nuevas opartunidades para mejorar el uso de­
los. recursos ex'istentes {nuevos mercados para los -
mismos productos; nuevos productos para los mismos­
mer.cados; sus ti tuc.i6n de materiales; mayores rendi­
mientos; segundoé y terceros turno~, etc.) puede 
ser det,rminante.en la vida ·de una empresa. 

El daño que 1.a inflaci6n provoca en los resultados­
de un negocio es m.'5 'directo e inmediato, y por lo tanto se -
requieren de acciones administra ti vas· m~s ºP?rtunas. . El. em- ~ 

p'l'esario necesita reconocer el impacto del entorno econ6mico-
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en su estructura de balance, índices de cobertura, definici6n­
de flujo de caja, etc., ·y deber~. considerar con precisi6n cri­
terios de optimizaci6n en funci6n del entorno fiscal, crediti­
cio y de mercado de capitales, aplicables a sus circunstan-~-­
cias. 

A continuación mencionaremos algunas de las políti­
cas que, consideramos,·son importantes en cualquier empresa y­

~ue se manejan con•tántemente por el cuerpo directivo. 

: ... , 
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A. FLUJO DE EFECTIVO 

La capacidad que ·se tiene para generar efectivo o­
disponer de ~l en alguna forma, ha sido siempre una de las -
condiciones predominantes para la supervivencia, crecimiento 
y operaci6n de cualquier negocio. 

Una empresa debe contar con efectivo suficiente P! 
ra poder dar marcha a cualquier plan o proyecto, para operar 
norm.almen te y para producir. 

En todos lOs tiempos, ha tenido una importancia ·· -
particui~r el flujo de efectivo para cualquier entidag, ade­
más· de que se constituye en un elemento importante para fi-­
jar los límites de endeudamiento. 

Cualquier negocio opera_ básicamente con el:proceso 
de dinero-mercand.as-dinero y de .su capacidad de hacer ren-­
dir al máximo dicho proceso, dependerá su éxito, ya que me-­
diante éste obtendrá los fondos que necesita para su subsis­
_tencia. 

Antes de comenzar a tratar el tema que nos OCl}pa,­
consideramos importante mencionar las fuentes de fondos de -
que dispone la empresa, las cuales se pueden clasificar como 
sigue: 

I. Sobrantes 'de operaci6n 
II. Fuentes de financiamiento 
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I. ·.Sobrantes de operaci6n. - Es el flujo de efectivo dispo­
nible que arroja un negocio, después de haber satisfecho 
sus necesidades de inversi6n en capital de trabajo y ca­
pital fijo y despuésde haber cubierto sus pagos financi~ 
ros y principal de cfeditos, .intereses y dividendos. 

Esta fuente de fondos es ia m~s ill)p-Ortante, ya que repr~ 
senta la generaci6n del dinero necesario para la opera-­
ci6n y para cubrir los compromisos .contra~dos. No se -­
puede vivir de cr6dito., por lo que se requiere producir­
el efectivo suficiente para no poner el negocio en manos 
de los acreedores. 

II. Fuentes de Financiamiento.· .Es la obtenci6n de efectivo 
de personas fisicas o morales distintas a la personali-­
dad del negocio. Este concepto se clasific;:a, a su vei,­
en: 

· Fuen.tes espontáneas de financiamiento. - Que son los-­
recursos que surgen por si solos al· establecer un ne- . 
gocio, por poli ticas· com~rciales,. fiscales y de oper!. 
ci6n (Ejem. Impuestos, cr~dito·comercial y gastos ac,!! 
muladas que se pagan peri~clicamente). 

Fuentes negociadas de finaqciamiento. - Las cuales re­
quieren de una negociaci~n formal entre.el oferente -
de los recursos y'la empresa (Ejem. créditos banca--­
rios, capital común y capital preferente, obligacio-­
nes, .etc.). 
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Una política que puede .adoptar una empresa que se.­
encuentre fuertemente ~ndeudada, es invitar a sus acreedores 
a participar en ella y as~ convertir un porcentaje de su pa­
sivo en capital, 'pe1:0 es imprescindible· que previamente se -
estudien las ventajas y desventajas de esta medida. 

Ahora bien, los recursos que se obtienen se desti­
nan a los activos circulantes o.al~ inversi6n en activos fi . -
jos y la empresa debe procurar que su aplicaci~n d~ la posi-: 
bilidad de log~ar mayores niveles en los sobrantes de opera­
ci~n para que se conserve una estructura financiera sana y -
que se.cuente con el efectivo suficiente en el momento prec.!_ 
so. 

La informaci6n financiera que se genere en el neg2 
cio, debe proporcionar una visi6n clara ac.erca del origen ·y­
aplicaci6n de los recursos d.e que dispuso la empresa durante 
un período normal de operaciones. 

Uno de los antecedentes que tenemos a la mano, so­
bre el control que la empresa debe tener. en e.l manejo de sus 
recursos, es el contenido en el Bolet~n B-4 'de la Comisi6n "' 
de Principios de Contabilida!i del Instituto Mexicano. de Con­
dores Públicos, referido. q1 "Estado de Cambios en la Si tua- ~ 

ci6n Financiera". 

En di¿ho boletín se da un marcado 6nfasis al mane­
jo y tratamiento que debe darse al capital de trabajo, ei ~-
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cual se constituye en la diferencia de los activos circulan­
tes y los pasivos circulantes y que representa la capacidad­
que tiene una entidad econ6mica para cubrir obligaciones den 
tro de un afio o ciclo normal de operaciones. 

Como podemos observar, el capital de trabajo tiene 
dos componentes principales, los cuales define el propio bo­
let_ín B-:-4: 

ACTIVO CIRCULANTE. - "Se conoce como activo circulante al­
efectivo Y· a otros activos que se espera s~an convertido~ 

.en efectivo, vendidos.o consumidos durante un afio o en el 
ciclo normal de operaciones si6s~e es mayor de un afio". 

PASIVO A CORTO PLAZO.- "Se usa el t~rmino de· pasivo a -­
corto pla20 para definir las obligaciones cuya liquida--­

. ci6n se espera llevar a· cabo dentro de un año o del ciclo 
normal de operaciones si éste es mayor'.'. 

Así.podemos decir que ~l capital de trabajo puede­
absorber gran. parte del efectivo de la empre.sa en el activo~ 

.. circulante o bien representa~ obligaciones inmediatas de pa­
go, reflejadas ~n el paiivo a torta plazo, con lo que con él 
se puede· definir l_a política de aplicaci6n de los recursos. 
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En el Boletín que hemos mencionado, se hizo obli­
gatoria la presentaci6n de un Estado de Cambios. en la situa 
ci6n financiera, como Estado Financiero Básico. El objeti­
vo que se persigui6 con este estado, fue presentar en forma 
condensada y comprensible, informaci6n sobre el manejo de _, 
recursos financieros por parte de la entidad durante un pe­
riodo determinado. 

Como ya hemos tratado en diversas secciones del -
presente trabajo. de 1977 a 1981 aproximadamente, las empr! 
sas mexicanas tuvieron un amplio acceso al crédito, lo que­
las hizo olvidarse· del nivel que.deberían mantener en el C! 
pital de trabajo y de la admi.nistraci6n de.1 efectivo. Asi~­
mismo, se releg? el principio bás.ico de que se debe subsir-
tir con recursos propios y que los recursos ajenos s6lo son 
un apoyo para el crec~miento. Con ello,. la situaci6n fina~ 
ciera que se present6 en 1982, provoc6 en muchos negocios -
la falta de liquidez y la existencia de fuertes presiones -
por tener un alto grado de endeudamiento.y no poder contar-

' ' 

con los recursos suficiente_s ~ara cubrirlo. 

Las fuentes:de fondos _cambiaron súbitamente de -­
.prioridad; ·Los sobrantes de·operaci~n se convirtieron en -
el único abasto de recursos para la empresá; · Él crédito e! 
terno se encareci6 y se: hizo esca~o y las tasas de interés­

. se convirtieron en positivas, con márgenes sin precedentes • 

.. . 

.. ,• 
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El alto endeudamiento acumulado por las empresas­
del pa~s, la desestabilizaci6n absoluta del ·mercado cambia­
rio y, en general, la situaci6n econ6mica de México, obliga­
r.on a las empresas de nuestro país a enfrentar súbitamente­
el rio acceso al .crédito externo adicional y las hicieron r! 
conocer también, sorpresivamente, la nec~sidad de regresar­
a! concepto tradicional de liquidez que está representado -
s6lamente por las exi~tencias en ~aja. 

Repentinamente la entidad que, cuando necesitaba­
de fondos,· ponderaba las opcio.nes de deuda o capital adici~. 
hal, se da cuenta que, en muchas ocasiones, 5610 cuenta con. 
el efectivo que.genera internamente y que con él debe sopo! 
tar los efectos inflacionarios,-el pago de la deuda contra! 
da cori anterioridad, los intereses, los gastos requeridos -
para sti operaci6n, el manten-iinientode activos, etc. 

·.Con lo anterior, la administración de .fondos wel 
ve a convertirse en una·de las pl'.in~ipales armas de cual--­
quier empresa. 

La administraci6n de.fondos es la parte de la ad­
ministra_ci61l financfera que significa la planeaci6n, ejecu.;. 
ci6'n y control del ef_ectivo -disponible de la empresa, así -
como su .utilizaci6n,,.,con .el prop6sito de llevar al máximo 
las UtilJdades ~e los accionistas. · 

El objetivo de la administraci6n del efectivo es­
de tener liquidez para hacerle. frente a las obligácio'nes co~ 
traidás-por la empresa a un costo mínimo. Esta liquidez es 
indispensable y se deberá e:x;presar en existencias en caja. 
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La funci6n de administraci6n de fondos se ha ele­
·vado a los .más al tos niveles de poder dentro de la empresa, 
ya que para muchos es la úni~a fuente se.gura de recursos. 

Para lograr la ade'cuada administraci6n del efecti:, 
vo, se han desarrollado rígidos inst.rumentos de control, e_!! 
tr.e los que se encuentran: los pronósticos 'de manejo de -­
fondos autorizado~, que fijan el minimo'd~ fondos a ingre·-· 

sar a las cajas cbncentradoras y .el m~ximo de erogaciones a 
efectuar por semana y por mes; la reducci6n de los plazos -
de. la cobranza; la revisi6n en' los niveles de invent.arios ;­
la Teestruct~raci~n de los programas de pagos; la vigilan-­
cia .de lOs saldos en cuentas de cheques, etc. L.o anterior­
con la finalidad de acelerar la llegada d.el efectivo a' ma- -
nos.del administrador y retardar·su salida. 

Por las nuevas premisas y· por la creciente necesJ:. 
dad de conocer el .importe de los recursos autogenerados y -

·1os provenientes de~ exterior, cambiaron las necesidades de 
informaci6n . financier·a., por .. lo que el Instituto Mexicano de 
Contadore~ P6blicos pu~lica:e1 Boletfo B-11 "Estado de Cam­
·bios. en la Situaci6n Financiera en base a Efectivo". 

Con la publicaci~n de ese bolet~n, queda. derogado 
el anterior·B-4, ya· '-'ue en la actualidad el problema fund! 
mental· se constituye porl¡i liquidez; elemento. que es la -­
principal preocupad6n del nuevo B-11. 
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El boletín B-11 establece que la finalidad del "E~ 
tado de Cambios en la Situaci6n Financiera en Base a Efecti - -
yo", es presentar en forma condensada y comprensible, info.!_ 
maci~n ~obre el manejo de efectivo (o se~ sobre su obten-­
ci6n y aplicaci6n) por parte de la entidad durante un perÍE_ 
do determinado y como consecuencia, mostrar una síntesis de 
los cambios ocurridos en la situaci6n. financiera (Q sea en-. 
sus inversiones y financiamientos), para que.los u~uarios -
de los estados financieros. puedan co.nocer y evalua-r, en fci! 

ma conjunta_ con l.;s otros estado·s básicos, ia liquidéz o - -
solvencia de la entidad a través de los siguientes aspectos 
básicos: 

Capacidad. ·J:>ara generar efectivo a través de sus opera- -
cienes normales. 

Manejo de 1as inversiones y financiamientos a corto y -

largo plazo durante el período. 

, Como consecuencia de los dos aspec::tos ant·eriores, tener 
.una explicaci6ri de los cambios en la situaci6n financie 
ra reflejados. en el el?tado de situaci6n fina~ciera com: 
parativo. 

Este estado, vino a pr_oporcionar la informaci6n 
requerida ~n épocas inflácionarias, cuando la solvencia y -
la liquidez son las importantes. 

El concepto de efectivo abarca los aspectos refe· 
rentes al numerario manejado en caja y bancos; as~ como las. 
inversiones transitorias (en fondos o en valores) que son -
utilizadas normalmente para mantener productivos los exce-­
dentes de efectivo en forma temporal. 
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Básicamente, la preparaci6n de este estado implica 

la identificaci~n de los orígenes (financiamientos, aunientos 
de capital e inversione~) y las aplicac~ones de los rcicursos 
(inversiones,. pagos de deuda y d:lvidendos y .disminuciones de 
capital), en base a las diferencias determiriadas del balanc~ 
general comparativo. Es muy importante que se indentifique­
el efectivo generado·6 ·destinado a.la operaci?n, ya que con2_ 
tituye la traducci6n del re·sulta~oneto, reflejado en el es­
tado de resultados, a flujo de efectivo, media,nte .1a · segreg.e_ 
ci6n de las partidas incluidas en dicho. resultado; que no im­
plicaron recepci6n o desembolso de efectivo (pa.itidas virtua: 
les). 

No obstante los ca~bios· en las necesidades de in--. 

formaci?n financiera, el capital de .trabajo sigue co.nstitu- -
yendo un elemento decisivo en la operaci6n de un ne.godo, ya 

. que sobre todo eri époc.as inflacionarias, se pueden confundir 
los financiamientos.de capftal de trabajo, producidos por d! 
cho proceso, con. un .. crecimiento reai de oper,aciones. Esto -
es, aún si se sostiene el mismo número de unidades vendidas, 
la empresa requiere de m~s capital de trabajo por el incre.~ -
mento inflaciona.rio de su~ mismos inventarios y cartera de -

.clientes, a6n cuando una parte del incremento· se vea compen­
s,ado por el ere.cimiento en el pasivo cir'culante, y algo por­

. el posible incremento en las utilidades nómindes; sin emba!. 
go, el. ·resto debe.rá normálm.ente cubrirse con mayores: niveles 
de cddito. 
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Trataremos de resumir las principáles causas que -
pueden dar origen al crecimie~to en el capital de trabajo en 
un petfodo inflaciohario:· 

a) Las naturales, derivadas en forma directa y -­

prácticamente proporcionµl, del incremento en­
.las ventás·. 

b) Las presiones de los clientes motivadas por sus 
propias exigencias financieras y aceptadas por 
la empresa en algunas ocas.iones, debido a raz.2_ 
nes de competitividad, persigu.iendo una ampli! 
ci~n en los plazos .para. el pago de sus cuentas. 

e) Bl incremento en los costos unitarios de los -
materiales, refacciones y'productos de reventa. 

d) ·La elevaci6n de los niveles de seguridad en el 
hd~ero de meses de_existencia de inventarios,­
como respuesta a iOs riesgos. de escasez de las 
materias primas b~sicas. 

e) La elevaci6n, tambi6n en los niveles· de inveñ-· 
tarios.' que surge.·. como medida de protecci6n a~ 
te la' misma escalada de precios, que puede ha­
cer ·atractiva una c;ompra de oportunidad, 
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· f) La reducci6n en los plazos de crédito por par­
te de los proveedores", ya que ante e.1· fen6rneno 
de escasez que se presenta cuando se tiene un­
aurnento constante en los precios, los coloca -
en una situaci6n de ventaja, lo que aunado a -
sus propias .exigencias financieras, los lleva 
a adoptar esta medida. 

·El crec~miento que surja en e~ capital de trabajo, 
·por cualquiera de las causas citadas anteriormente, represe!! 
ia una carga. financiera adicional, cuyo costo pue~e ser im- -

,portante, traduciéndo.se en una disminuci6n en el ;rendimiento 
sobre la inversi6n y.absorbiendo recursos, que de otra mane­
ra, podrlan destinarse a proyectos más productivos, o ·simple 
mente a mejoras tecno16gicas que incrementen la productivi--=­
dad, con todas sus ventajas inherentes. 

Ahora bien, si las utilidades no son sufientes pa­
ra financiar el capital de trabajo, la empres~ recurre.ama­
yores niveles de endeudamiento' lo cual la pued~ c0locar en \.U\ 

círculo vicioso, ya que los nuevos cdditos ocasionarán una­
n~eva carga financiera, que a su ve2. proyocará una reducci6n 
mayor en hs utilidades, las cuales serán insuficientes para 
cubrfr de· nuevo las necesidades de más capital de t;rabajo, -

. lo cual bar~ requerir de más y más c~édito. Al final,· la e.!! 
pt~sa se descapiializ~rá y no podrá subsistir~ 
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Para no caer en la anterior. situaci6n, es necesa-­
rio que se hagan cambios a los parámetros determinantes del­
lÍmite máximo de endeudamiento que se consideraba como ade-­
cuado en el pasado. El limite se debe fijar ~n funci6n de -
que el flujo de efectivo ~ea suficiente para hacer frente a­
los compromisos adquiridos, pero con margen que prevea la po 
siblidad de falta de acces~ a_l cr~dito por un período amplio~ 
Paralelamente, es conveniente redefinir y/o establecer lími­
tes al monto total de los gastos financieros y que se manten 
gan índices razonables de deuda scibre capial. 

Se puede pensar que··las tasas de-interés de los 
cr~d~tos, en ~pocas inflacionarias, son muy redu~idas e in-­
cluso negativa~, pero el problema principal radica ~n el lo­
gro de un adecuado flujo de efectivo para hacer frente a los 
pagos. 

Dadas las condiciones que se presentaron por la· 
crisis de 1982, muchas empresas tuvieron la necesidad de re-• 

. ' . . 
·.estructurar los _Plazos de vencimientos de su deuda,, sobre t_2· 
do en moneda ex~ranj era, para ajustarlos a sus disponibilid,! 
des reales de efectivo. 

En la actualidad, las empresas se· enfrentan a· dos• 
probl'emas en cuanto'.·a la obtenci6n· de efectiyo adicional: .,.. 
los créditos son escasos .y .. se tiene que hacer !rente a los. -
compromisos contraídos· con anterioridad. Por la citada si-­
tuaci6n, las empresas deben basar. su operaci6n en los flujos 
de efectivo que ellas mi~mas generen. 
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Por lo que respecta al endeudamiento en moneda ex­
tranjera, es impresc·indible actualizar los costos que ella -
implica, relacionarlos con el ·riesgo de la paridad inherente 
a estas operaciones e incorporar estos. ajustes en el l~mite­
fij ado para el endeudamiento. Inclusive se considera perti­
nénte limitar los cr~ditos en moneda extranjera a situacio-­
nes de excepci6n, en el caso de no contar con instrumentos .,. 
de cobertura de riesgo cambiario en el futuro. 

Para cerrar·este apartado, mencionaremos.algu~as -
reco~endaciones para el manejo de capital de trabajo, para -
el crecimiento y para el criterio que se considera recomenda 
ble en el manejo de fondos: 

En la medida de lo posible, el fortalecimiento y crecí-­
miento debe hacerse con recursos propios, es decir, con­
product;ividad que genere .más utilidades, que al ser rete 
nidas en el negocio refuercen·1a estructura del capital. 

Bs necesario conservar una estr~ctura financiera 6ptima, 
la cual proviene de alcanzar un apalancamiento (relaci~n 
de pasivo a capital), que permita obtener fondos.para 
mantener' la tasa de crecimiento normal, soportando el 
riesgo y el costo dentro de limites razonables. Esta re 
1aci6n debe mantenerse a niveles bajos. 
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Dadas las condiciones actuales, se requiere fundamentar· 
las.decisiones en base ·a requerimientos de fondos. 

Bl administrador debe vigilar que el efectivo generado -
sea suficiente para, por lo menos: 

•, 

Reponer. las unidades de inventario, 
reponer la capacidadde,producéi6n instalada, 
pagar' ei nece.sario rendimiento sobre la lr1v~rsi6n, 
cubrir .el erec~miento normai de la empresá,'' 
cubrir el pago de principal e intereses de la deuda. 

En lo referente al tratamiento.dei nivel adecuado en el-· 
c~pital de ~r~bájo:· 

·,. 

Vigilar.los requerimientos adicionales de capital de 
tnbajo en f.un~i6n del creciín~ento en las .·ventas. 
Cuid~r·1os pro~r~mas de. expansi~n y/o diversÚiCa--­
c.i6n que requieran de inver.siones considerables en -
capital de trabajo~ ' ... 
Inver~ir los excedentes· temporales de tesorería en -
valores burshiles que.generen un rendimiento campen 
satorio de l~s ·co.~tos de financiar. el capital de tr-¡ 

. ' . . -
. bajo. . . 
. Mante'n~r los mínimos," salcÍós en tesorerh, sin de'scui ·. 
. dal" por supuesto, que se cuente con el: efectivo súfl 
ciente en el monieni<> oporttino. 
Enfrentarse resueltamente a la lucha ·p~r evitar la -
elevaci6n y, en lo posible,· por r'educir los niveles­
de cuentas por cobrár en términos de días de venta. 
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Racionalizar los niveles de inventario, balanceando­
los riesgos de elevaci6n en los precios y los de es­
casez con los ideales de máxima rotaci6n. 
Intensificar el uso de pasivos gratuitos, según ló -
permitan las operaciones del negocio. 

. " 
Compleinentar los sistemas de informaci~n·finand.era para 
·que se éuentecon un coniro~ permanente que asegure siem 

' . ' -
pre .la disposici6n de un a·aectiado flujo de .. efectivo • 

.... '' 

,', .; 
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B) DIVIDENDOS 

Los dividendos son los beneficios que obtiene un • 
~ccionista por invertir su dinero en una sociedad, es decir, 
son la participaci~n ~ue se tiene de las utiJidades que· se -
generen en un negocio. 

· Por lo anterior, podemos ·afirmar que los dividen:.­
dos son una clave primordial'para la subsistencia de una .em­
presa, ya que e.l· accioni.sta busca un rendimiento atracti.vo -
en su in'versi6n, que de no obtener puede motivárlo a .~etirár . . . . . . . .· . 

su capital y con ·ello prop.idar un: decreinento ·en el .nivel de 
recursos; . 

Antes de· que la ~nfo~aci6n Unanciera fuera reex­
presada, al reparto de dividendos o~asionÓ·~n muchase~pre-- · 
sas .la descapit~lizad6n, ya· que· ~e distribuían Ütilidades -

. num~ricas, qu~· nCi repr~sentab.an ·~n i!\creinent~ re.al en el 'ni-
vel ·dé in¡re·sos. . 

En la .. actu'alidad, se. ·dis.pone de medfos. suficientes 
·.para presentar infor111aci~Ji· financie!ª que pernli ta una adecua . 
d•. toma de decisiones, sin .,111bargo ~iempre. se debe procura; . 
que el . accionist:a o,btenga :un. rend.:imien.to atractivo (que lo. -
motive a aportar nrb capital para el crednÍiento del negocio) 
pero sin descuidar· la· estrtiCtur~· ·fi~ariciera de la co~paft1a~ ··· 

' .... ,. . ... , ,..,. 
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úno de los aspectos primordiales que;~l a'dministra 
dor,de un negocio debe cuidar, es mantener .informados a los­
accionistas· sobre la verdadera. situaci?~ de' 1'·a.·.empresa, para 

que~ en caso de ser necesario, se pue~a sacrificar el repar­
to de dividendos para mantener y hacer crecer ·a la organiza­
ci6n,. y que ellos c~mprend.an· que ~sta si tu¡¡ci6n redundar~ .en 
mayores beneficios en·el.Iargo 'plazo. 

Las pol~ticas dé·.dividend~s'deben fijarse en fun-­
ci6n .a la capacidad de generar utilidades.y a la posici6n--

.' 
del flujo de efectivo, a fin de proteger la estructura ffoan 
ci~ra del negocio. 

Un medio que sirve para rete~er· capital. y a ··su vez 
proporcionar un rendimiento .a los ·accionistas, lo .constituy·e 
el .. dividendo. en accione.s, que es· Úna fecapi:tal.izaci6n de u:tJ'" 

· lidades .que inc.re~erita la p~rtici.paci611 de los .fnve~sioniS--: 
·tas en· el capital;· 

.. . QJanckue distribuye un d.i,videndo en acciones, nd' se 
modifica la :estructura del c~pital c'cmtable~ · · · ·. 

. . . Bl InstHuto .Ameri~ano. de ·.c~ntado~e~·; ¡,~bli~·~s ·e~~;. 
tificados~ en el bolet.in' u del. C6d~go. de Et.ica .. Pro:feSioiuil·,f 
promulga variós princlpios tendi~Jit,es· a 'gobernar 1(1~ 

0

divid~· 
d~s. en acciones, .los que.pos~erio~Jiienteava~a .. i{l B~lsa ·de V,f 
lo.re·s de Nueva York.· . Dichos principios' son 10~ Siguientes::: 

·, 
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La resoluci6n del consejo de administraci6n o de los ac 
cionistas dé una compañía autorizando un dividendo en 7 
acciones, deberá especificar: a) el n6mero de acciones~· 
que habrá de emitirse y, b) la cantidad de superávit ga 
nado que.habrá de capitalizarse. · · -

El importe del superávit ganado que ha de capitalizarse 
deberi ser mayor que! a) ~l pr6medio existente de -
capital pagado (valor nominal más superávit pagado del­
capital social) o, b) una cantidad que tenga una "rela­
ci()n razonable" con el "valor razonable de mercado11 de­
las acciones de dividendo' que van a emitirse. En el ca 
so.de dividendos recurrentes en acciones (por ejemplo,7 
de ciertos fideicomisos de. inversi6n). la cantidad capi­
t.alizada no deberá exceder de las utilidades de: a) el­
período en que.se.distribuye el dividendo neto o, b) -­
"un n6mero'relativamente corto de ejercicios sociales -
inmedia~am_ente precedentes". 

El superávit ganado capitalizado deberá acredita'rse a -
la cuenta de capital social en acciones por el importe­
de su valor par a nominal, o valor declarado, acreditan 
do cualquier saldo a supe!ávit pagado. -

A los accionistas, cuando reciben un dividendo de esta­
indole, debe.rá informárseles sobr.e: a) el importe del -
superávit ganado capitalizado, por accion y en total, -
b) las cuentas de la compafiia cargadas y acreditadas y, 
c) la reducci6n en po.rcentaje de sus derechos de propi!_ 
dad, en el caso de que se disponga de las acciones de -
dividendo. 

El que recibe un dividendo de esta índole, no deberá -­
contabilizar ningdn ingreso;.deberá.distribuir el cósto 
de sus acciones antiguas a pr6rrata entre las acciones-
antiguas y las 'nuevas". · 

Las reglas antes mencionadas, puéden aplicarse 
siempre y cuando el valor neto del capital de la compafiía -­
permanezca sin alteración. 

Podemos concluir diciendo que para apoyar 1~ sub-~ 
sistencia de un negocio, es imprescindible establecer una p~ 
lítica adecuada de dividendos. 
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C) PRECIOS Y NIVEL DE VENTAS 

Se ha visto que en ~pocas inflacionarias, se· tien­
de a fijar precios de venta elevados; por la· constante preo­
cupaci6n de que la carrera de precios·alcance rápidamente a­
los costos. 

Lo anterior provoca que se desalienten las ventas, 
ya que se opera con precios altos que, muchas veces, no ~u~ 
den ser competitivos; además se cbntribuye a acelerar el pr.2_ 
ceso inflacionario y con ello la desestabilizaci6n econ6mi--
ca. 

El administrador de un negocio en .la actualídad, -
debe ser tan hábil para visual.izar e.l futµro de su empresa, -
medir el impacto que sobre su estructura pueda ocasiÓnar la-
· inflac~6n y utilizar todas las herramientas que estén a su -
alcance para optimizar la toma de d.ecisiones. 

El instrumento más con~iabl~ con que se cuenta pa~ 
ra la fi.)aci6n adecuada del precio de venta, es la iriforma-­
ci~n financiera con cifras actualizadas, ya que con ella se­
conocerán .plenamente los costos de reposici~n; as~ como ei -
incremento de precios que sufren los costos fijos y de oper! 
ci6n. 

La utilizaci6n de información.financiera actualiza . . . 

da, debe conjuntarse, entre otros aspectos, con la consulta­
de estadisticas econ6micas, con el análisis del comportamie~ 
to de los mercados y con la estimaci6n de la competitividad­
Je la empresa frente a otros oferentes de bienes y servicio;s. 
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El precio de venta debe asegurar al negocio: 

La ~eposici6n oportuna y a su costo de reempla­
zo, de los bienes y servicios que requiere la -
empresa para mantener su operaci6n. 

La compensaci6n de los efectos desfavorables de 
la carga fiscál. 

El.nivel necesario del capital de trabajo. 

Los fondos suficientes para .llevar a cabo pro-­
g~amas de inversi6n y crecimiento. 

La elasticidad de· la demanda de l.os productos. 

El contar con niveles de precios competi tivo·s. 

La conservaci6n de un rendimiento justo sobre­
la inversi6n. · 

Es muy import~nte recordar en estos.momentos que -
las mejoras en. operaci~n, los volúmenes de producci~n y o.tros 
aspectos de eficiencia y produC:tividad, inciden co~ .f~ecµ·en;. 
cia en los costos en forma m~s · impor.tante. que· los prec;.ios de 
sus materiales, manq de obra y gastos, por ló que antes de -
tomar una decisi6n sobre el incremento en .el precio de ven-­
ta, es necesari,o considerar estos factores. Los precios de­
venta deben ~umentarse cuando sea. estrictamente necesario. 

Ahora bien, el manejar una adecuada pol~tica de ~­

precios, no basta para .que· lil empresa obteng~ los ingresos .­
q~e necesita para su operaci6~, subsistencia y crecimiento;­
para lograrlos, requiere dar a conocer su producto, comel'ci_! 

·lizarlo de acuerdo a sus características, establecer siste-­
mas de cobro adecuados, en dos palabras, se debe comenzar a­
trabajar sobre las "pol.~ticas de venta". 
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Entre los aspectos de que se puede echar mano para 
hacer crecer el nivel.de ventas, tenemos: 

Publicidad.- Esta va a contribuir en la difu-­
si6n del articulo que se comercializa, sin em-­
batgo en su ~tilizaci6n es necesario vigilar el 
costo-beneficio que se derivaría de su implanta 
ci6n. · -

Ni\rel fde ingresos. - Aquí se pueden. presentar · -
dos ai¡ternativas •. La primera seria referida a-

· que el administrador puede optar por mantener -
·precios bajos, basando su est~ategia en la rota 
ci6n de i.nventarios. · -

La segunda es conservar.los precios dtos,. con­
la finalidad de obtener suficientes recursos pa 
ra la operaci6n. Esta situaci6n puede so:;tener 

· se, mientras él mercado de los ·productos así lo 
~permita. · · 

Control en los costos~~ En este punto puede ser 
determinante el manejo de los costos fijos. 

Se debe recordar en todo momento que las ventas re 
,' . ·. . . . . 

percuten directamente en el margen de uti~idad, el pago de -
i11puestos, el flujo de .efectiv.o y el nivel de ·produc:t.ividad, 
por lo que hay que poner especial cuidado en las decisiones­
que se tomen·al respecto. 

Por ~lt~mo, es conveniente.mencionar que ta11bUn -
es necesar~o vigilar·que los ~ngresos por.concepto de ventas 
se conviertan r~p.idamen'te en efectivo que püeda manejar .el - . 
negocio. Para ello se debe procurar la facturación inmedia­
ta, revisar las política~ de cr~~ito, est~blecer canales de­
cobranza eficiente y revisar los procedimientos bancarios, -
para así contribuir al.flujo de efectivo. 
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D) PRODUCTIVIDAD 

¿Qué es la productividad?. Podriamos decir que la 
productividad es la división de l.os resultados logrados en-­
tre los recursos consumidos; también se le define como el -­
rendimiento efectivo obtenido en cualquier proceso o produc­
to en función de uno o más factores de producción. 

La productividad en todos los tiempos.ha sido una­
de las metas a·la que se aspira en cualquier negocio, y en -
épocas inflacionarias como las actuales, se constituye en una 
herramienta que contribuye a contrarrestar los efectos de la 
inflación. 

En mucpos casos, los directivos tienen una tenden­
cia a no enfrentarse a la pr~bi'em!tica de program¡is de.pro-­
ductividad intei:na, que reduzcan los costos y mejoren las -­
utilidades, y orientan sus acciones hacia programas de in~r~ 
mento de la demanda, o sea mayores volámenes de ventas con -
aumento de precios. 

En el momento en que la demanda de.los productos o 
servicios se reduce, o crece a una tasa inferior a la que se 
pronostica o se estaba acostumbrado, surge la necesidad de -. . ' . . 
implantar los programas de productividad¡ po~ lo cual es re-
comendable que éstos se establezcan en forma oportuna. 

La·adecuada utilización de los recursos, coadyuva· 
a reducir costos y mejorar utilidades, lo que trae como con­
secuencia la protecci6n a la rentabilida.d y liquidez de la • 
empresa, entre otros. 
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Si no se cuenta con programas par~ mejorar la pro­
du~tividad, en el momento en que crecen los gastos y se in-­
crementan .los precios:de venta, se est~ contribuyendo a la -
inflación en .vez .de combatirla y a la larga,. se puede ocasi2_ 
nar también la desaparición del· negocio, ya que la comercia­
lización de los productos puede no ser competitiva en el mer 
cado. 

Los programas tendi~ntes a ia reducción de costos:. 
tienen un·-impacto muy importante y positivo en las utilida-­
des de una empresa, rep.resentando muchas veces un mayor po- -

.tencial de rendimientos que el simple aumento de las ve11tas, 
. además de que se aminora el efecto inflacionario. 

Ahora bien, no cabe duda que es muy importante en­
el nivel de productividad, el papel que representan los tra­
bajadores de la empresa, en una palabra es la educación de -
las personas que laboran en el negocio, la que lleva al éxi­
to o ál fracaso. 

El administrador debe ser tan hábil como para per­
suadir al personal de la importancia que tiene su participa­
ci~n dentro del negocio; de interesarlo sobre sus resultados, 
de ~otivarlo a que apliqué sus ideas ~ iniciativa y de hacer 
le ver que si la organÍzaci6n prosp~ra redundará en mayores­
beneficios. para él. 

.,•·.' 
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Para mejorar la productividad del recurso humano,­
se puede optar por: 

Establecer sistemas de capacitaci6n, para que -
los trabajadores conozcan la manera de optimi--
zar el desarrollo de su actividad. · 

Impulsar el pago de estímulos, para que el em-­
p1eado mejore el ~esempéfio de sus funciones y -
produzca m~s en menos tiempo. 

Promover la motivaci6n a todos los niveles, ~ -
fin de lograr que el trabajador se adhiera a -­
los intereses de la empresa. 

Implementar los canales de comunicaci6n, ya que 
la base de un funcionamiento adecuado~ descanSa 
en contar con informaci6n suficiente que orien­
te la acci6n. 

Por otra parte, es muy importante que lá direcci6n 
oriente adecuadamente l.as decisiones· y conduzca al grupo ha­
cia el logro dé los objetivos. 

La direcci6n en la actualidad, debe estar suficie.!! 
temente capacitada para saber qu~, con qué, c6mo y cu~ndo e~ 
prender una acci6n. Para ello requiere conocer~ en primera-· . 
instancia, el entorno económico de su estructura de balance, 
índices de cobertura, definición del flujo de.caja, etc. , y­

deberá considerar cbn presici6~ criterios de optimizaci6n 
del entorno fiscal, creditici~ y de mercado de éapitales, -­
aplicabies a sus circunstancias. 
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Pero lo anterior no ser~a posible si no se observa 
y anali~a el ámbito econ6mico del pa~s, el entorno de la em­
presa y la situaci6n internacional, ya que estos factores i!!, 
ciden directamente en las operaciones de la empresa, tales -
como el mercado específico de sus productos o servicios, el­
abastecimiento de sus materias primas, la actividad de su -­
competencia, el nivel de sus gastos y 'costos, etc. 

La base para desarrollar una estrategia orientada­
a. promover la productividad, debe parti:r de un análisis y -­
evaluaci~n de la posici6n de la empresa en él mercado y den­
tro del ámbito socioec,on6mico-político. 

Para finalizar, queremos mencionar que· se. debe ase 
gurar en todo momento la capacidad de poder afrontar los com 
promisos contraídos en el pasado; as~ mismo, se requiere ev! 
luar con cuidado el.crecimiento real del mercado específico­
de los productos o serv.icios, as~ como la participaci6n en -
·~ste, en el futuro; Lo anterior da la posibilidad de que con· 
un riesgo razonable y medido se anticipen las inversiones ne . . . -
cesadas para lograr· el adecuado crecimiento de la empresa.-
Adem~s, es necesario que se ponga mucha atenci~n en la cali­
d.ad de los productos o servicios que se comercializan, a fin 
de que se mántenga el mercado con qu~ se cuenta y se amino·­
ren los riesgos de sucumbir a:n~e la competencia. 
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CONCLUSIONES 

Una de las causas fundamentales de que nuestro 
país esté sufriendo una crisis tan .dafiina, fue el haber bas! 
do la econom~a, casi en su totalidad, en la producci6n petr~ 
lera y haber desc~idado correl~tlvamente los sectores agrop! 
cuario, industrial y comercial. 

El p~tr6leo, a partir. de 1977, cre6 una especie de 
economía ficci6n en Méxic~. En el afio citado, los precios -
internacionales del crudo co.mienzan a subir creando una fuer 

' -
te disponibilidad de dinero en los bancos internacionales. -
Nuestra naci6n, al contar en su territorio con·grandes man-· 
tos petrolíferos, se convierte rápidamente en sujeto de cré­
dito y comienza'a endeudarse sln,medir los límites razona-·· 
.bles de dicho endeudamiento. 

Cuando los precios ·del petr~leo bajaron, ya no se· 
contaba con las industrias para que respaldaran las exporta­
ciones, ya que el comercio con.el. exterior se centi6 básica~ 
mente en la comercializa¿i~n del "oro negro". 

De este modo; se redujo drásticamente el ingreso -
de divisas, lo que trajo como consec.uencia se!ios problemas, 
en virtud de que además de que no se podía hacer frente a la 
deuda, el gasto público babia crecido en tal magnitud que no 
se tenía la posibilidad.de reducirlo drásticamente en el cor 

' ' ' ' -
to plazo, requiriéndose recursos adicionales para hacerle ·-
frente, en un momento en· el que el crédito interno y externo 
se torn6 escaso. 
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Otro factor importante que repercuti6 gravemente -
sobre nuestra economía actual, fue el no haber reconocido -­
oportunamente los efectos de la crisis, lo que ocasion?, en­
tre otros factores, que los pocos productos que exportábamos 
fueran perdiendo competitividad en los mercados internacion! 
les, ya que resultaban caros y de mala calidad, lo ~ue hizo­
que se redujeran aún m~s los ingresos por exportaciones. 

Un gran problema que trajo consigo la crisis fue -
la.infÍaci6n, la cual crecí~ en forma galopante y es, y se-­
guir~ siendo, un elemento adverso en nuestra economíahasta­
que se pueda controlar la crisis. 

La inflaci6n trae consigo muchos efectos nocivos,-. 
' . 

entre los cuales podemos citar: la incertidumbre, el .fomento 
a la especulaci6n y la reducci6n en el nivel de vida de la -
poblaci6n. Todo ello conduce a que se desaliente la produc­
ci6n, la productividad y el empleo, lo cual acrecienta las -
presiones sobre la economía. 

Es muy importante que tanto el es.tado coino los Pª! 
ticulares, comencem~s a buscar soluciones a ).a problemática­
que enfrentamos, y no continuemos inculpándonós unos a los -
otros. 

Por su .parte, el gobierno .ha emprendido una serie­
de pol~ticas encaminadas a .aminorar los efectos de la crisis 
en el corto plazo y comenzar a frenarla e inclusive hacerla,­
desaparecer, en el largo plazo. 
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Primeramente se ha procurado reducir el gasto pú-­
blico, para que se opere .con un menor d~ficit presupuestario; 
pero no se ha po~ido eliminar dicho déficit, en virtud de -­
que se tuvieron grandes niveles de gasto, que no pueden ser­
desaparecidos de la noche a la maftana. 

También, se está contr~lando el nivel del medio ~-. . 
circulante para. que· existan menos presiones inflacionarias; -
se están· tratando de eliminar los controles de precios, a fin 
de fomentar la producci6n, reducir la especulaci6n y establ! 
cer los precios en sus niv~les reales; se estudia la forma -
de que la clase trabajadora recienta menos los efectos de la 
pérdida en el poder adquisitivo de su moneda; se está promo­
viendo el fomentb.a las exportaciones no.petroleras, para 
crear otras fuentes de divisas; y se está reconociendo la d! 
valuaci6n que sufre nuestra moneda, lo cual propicia que --­
exista una ~conomia real y permite que se traceh lineas a S! 
guir sobre bases firmes. 

Una de las medidas adoptadas por el gobierno an~e-
. . . 

rior, que cre6 gran controversia, fué la nacionalizaci6n de-
la banca. Esta resolu¿i¿ri, se present6 en el momentti en que 
se tenia gran descon~ianza en el gobierno, cuando la crisis­
acababa de ser reconocida y se habían registrado graves pro­
blemas econ6rnicos que afectaron al país en general. Sin em­
bargo, hasta la fecha se ha visto que los bancos han conti-­
nuado trabajando con los niveles de eficiencia acostumbrados 
y han promovido (aunque en forma reducida) el ahorro inter-­
no, a trav6s del manejo de tasas de interés más acordes a la 
realidad. 
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Ahora bien, los esfuerzos del estado, deben verse­
complementados con el manejo adecuado de las empresas del -­
país, ya que éstas se constituyen en una variante importante 

para la recuperaci~n .. 

En primera instancia, se d.ebe producir informaci6n 
financiera que permita la adecuada toma de decisiones. Pa­
ra ello, se han estudiado diversos procedimientos que facili 
tan el contar con estados financieros veraces,.confiables y­
oportunos, entre los que se cuenta la actualizaci6n de las -
cifras contenidas en dichos estados financiero~ (Boletin --­
B-10} y la utilizaci6n de un nuevo método cie valuaci6n de i~ 

ventarios denominado UEPS financiero; que adem~s de permitir 
plasmar cifras reales, contribuye a retener recursos ~n la -
empresa, via impuestos. 

A partir de los ejercicios fiscales que concluyen­
el 31 de diciembre de 1984, se hace obligatorio el reconoci­
miento de la inflaci6n en los .. estados finacieros, esto a rai .. 
de que muchos de los problemas de las empresas, se debieron­
básicamente a que. se trabaj6 sobre cifras históricas, qu~ en 
~pocas inflacionarias, no representan la posición financiera 
real de una empresa. 

Se ha dejado abierta la utili~aci?n de cualquiera­
de los dos ~étodos propuestos en el B-10, pero se recomienda 
que.cada negocio utilice aquel m6todo que le permita refle-­
jar los efectos reales de inflación sufrida. 
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Debemos tener mucho cuidado en la aplicaci6n de -­
los preceptos citados en el B-10, ya que en un momento deter 
minado, se puede contribuir a acelerar la inflaci6n al reco­
nocer en forma excesiva los efectos de ella .. Con ésto quer! 
mos ~ecir qüe se debe procurar ser lo más objetivb posible -
en las cifras plasmadas en la informiJci6n financiera y no i~ 

crementar los precios de los productos, tan s61o por la in-­
certidumbre, por lo cual se requiere de un conocimiento pro­
fundo de la economía d~l pa~s y del negocio. 

La administraci~n d~ la empresa del futuro, se.te_!! 
drá que realizar dentro de un 'mbito cambiante, de inestabi­
lidad econ6mica, de tasas dé interés vol~tiles, de tipos de­
cambio .fluctuantes y de inflación. Por ello es necesario -­
cbntar con gente capaz en las empresas que pueda mediar en-­
tre los intereses de la naci~n y los de su negocio. 

Es necesario que además de que se cuente con info! 
maci6n financiera qu~ permita integra~ el costo de fabrica.- -
ci6n o reJ>.osici6n, fijar el ·nivel de. ventas, conocer el mer­
cado en el que se opera y que d6 la posibilidad de efectuar~ 
una adecuada planeaci6n financiera que contemple el rendi--­
miento para los accionis.tas, se logre destacar la importan:..­
cia de. promover ot·r.o tipo 4e acciones que ayuden a produé:ir­
m~s y con menos recursos', expander la éinpresá, crear nuevo~­
empleos, apoyar a la naci6n y sobre todo, maµtener a la em-­
presa. 
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El flujo de .efectivo, es una de las herramientas -
que debemos contemplar para sacar a flote un negocio, ya 'que 

en la actualidad, es el ánico medio seguro de contar con el­
efectivo suficiente en el momento prec'iso. Hay que recono-­
cer que es menos peligroso tener dinero' ociosa, 'que no p1der 

disponer .de ~l en una emergtincia. Precisamente la trascen­
dencia de una adecuada planeá-ci~n del flujo de efectivo, es­
reducir las posibilidades de tener recursos ociosos y que a -

su vez se cuente con ellos cua.ndo se haga necesario. 

Se deben evaluar las posibilidades que se tienen en 
inver.siones a corto plázo, para hacer producir los exceden- -

tes que se puedan tener en caja en un moment:.o dét~tmini4J~o y­
hacer re'nélir m~s el capital. _ 

.. El fluj.o de efectivo descansa sobre la implanta--­
ci6n de adecuadas pol~ticas de ventas, costos y mecanismos -
de productividad, ya que estos elementos se encuentran invo­

lucrados en el proceso dinero-mercancías ·d.ineró y _la cl1,ive -
radica en ob~ener de ellos los mejores resuitados. 

PQr otra parte, es·necesario que se concientice·a-
~ . . . 

los. duefios d~ un negocio sobre la importancia que tiene que-

ellos reinviertan Sti capital en 61,. dÍ.ci~ridoles que ~nicamen~ 
te se retr.asará la recepción de sus rendimientos, pero que -

en el mediano plazo, se ve~~n más benefiCiados. El mal man! 

jo de la pol~tica de dividendos es muy nocivd para un negó"':· 
cio, en vista de que es un agente que puede provocar una· rá'~ 

pida· descapitalizati6n~ 
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Ahora bien, en estos momentos de deben evaluar las 
posibilidades que se tienen de i~troducir capital extranjero 
a las empresas: ya que al estar. reprimidas en México las fuen 

. . -
tes de fin'anciamiento, éste se puede constituir en un medio­
que proporcione niveles crecientes de inversi6n tecnolog~a,­
nuevos mercados y sobre todo empleos que demanda la pobla--­
ci6n. 

Estudiando todo lo anterior, el siguiente paso es­
aprender a evaluar los logros de la empresa, diferenciar si; 
la inversi6n ha llevadó a un incremento real de recur~os, o­
bien, se ha propiciado un crecimiento en volumen pero no en­
nivel real de recursos. 

Lograr todo lo anterior .no es fácil, P.ero sin em- -
bargo es indisp~nsable para que se mantengan las empresas y­

se logre liberar al país de la ~risis. 

Las .aifras de 1984, nos indican un d6bil nivel de­
recuperaci6n, que está.muy lejos de beneficiar a la mayoría­

. de los mexicanos, pero puede ser un aliciente. Sin embargo, 
esta situaci6n no quiere.decir que la crisis haya quedado -­

. atr~s y es ahora, más que nm:1ca, que se deben aprovechar to­
das las oportunidades para salir adelante. 

I 
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Sabemos que la demanda de los productos industria­
les es baja en cornparaci6n a los patrones hist?ricos; que el 
porcentaje del uso de la planta productiva, aunque ha estado 
creciendo, aún conserva capacidad instalada ociosa; que en -
estos momentos ~e piensa en sobrevivir más que en crecer. 

Sin embargo, debernos tener presente que es indis-­
pensable .un cambio ·radical en la situaci6n financiera de --­
nuestras empresas, ahora descapitalizadas· en alto grado y 
con altísimos costos financieros. 

Mientras más se tarde en realizar dicho cambio, -­
más se retrasará la contribuci6n a la economía nacional, ad~ 
más en· el futuro costará un· esfuerzo. financiero mayor,. pone! 
las en condiciones de reanudar los deseos de inversi6n crea­
tiva, pues cada vez, su posici6n de costos financieros y, -­
por tanto, de sus costos totales, se deteriora rápida y pro­
gresivamente. 

Por último, diremos que el patr~n sostenible de d~ 
sarrollo, s61o puede lograrse si se descansa primorJialmente 
en el esfuerzo conjunto de: 

l. El estado, promoviendo políticas adecuadas, que· 
ayuden a superar la crisis; alienten la produc 
ci6n y propicien ~1 crecimiento de la naci6n.-

2 •.. Las empresas, c_reando nuevos. empleos producti­
vos, auinen:tando la productividad y procurando­
elevar él nivel de vida de la poblaci6n. · 

3. Todos y cada uno de los mexicanos para hacer -
un país mejor. 
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